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Die Akquisit ion von Unternehmen in Osteuropa und die
Bedeutung der weichen Faktoren
Gerrit Brösel, Heiko Burcherr
I  Einführung
Die umwelt von kleinen und mittelgroßen sorvie von großen unremehmen ist seit einigen
Jalren einem sowohl umftinglichen ais auch sehr dynamischen wandel ausgesetzt (vgl. nach-
loigend Buse 1997, s. 442 t.). Beispielhaft köruren die fortschreitende Giobalisierung, die
u. a. durch die technischen Entrvicklungen ausgelöste Konvergenz von Mzirkten, die oster-
weiterung der Europäischen union (vgl. u. a. Burchert 1996) sowie die als .,Basel II" oe-
zeichnete und unter der Federführung des Baseier Ausschusses für Bankenaufsicht entstande-
ne neue Eigenkapitalvereinbarung der Banken (vgl. z. B. Brösel/Rothe 2003) genannt werden.
Hieraus resultiert - neben dem Komplexitätsanstieg in Entscheidungssinrationen (vgl. Keuper
2001, s. 17 ff.) - ein verstärker wettbewerb auf Beschaffungs- und Absatzmilrkjen. denen
die betroffenen unternehmen begegnen müssen. Insbesondere klerne und mittlere untemeh-
men (I(MU) verzeichnen vor diesem Hintergrund und in Anbetracht größenbedingter Res-
sourcendelzite einen erheblichen Handlungsbedarf. Um angesichts dieser veränderten Rah-
menbedingungen mit einem KMU langfristig nachhaltige Gewinne zu erwirtschaften und
dessen dauerhafte Existenz zu sichem, werden htemationalisierungsstrategien verfoigt sowie
die in diesem Zusammenhang in Frage kommenden zwischenbetrieblichen Koopeiationen
und Untemehmensakquisitionen durchge führt.
Da sich letztere neben dem Export als dominierende Eintrittsstrategie in ausländische MZirkte
etabliefl haben (vgl. Fayerweather 1975, s. 74 f.), stehr die betriebsrvirtschaftliche Analyse
von Untemehmensakquisitionen in Osteuropa unter besonderer Berücksichtigung der weichen
Faktoren im Miuelpunkt der nachfolgenden Berachtungen. Als AJ,lquisition wird hierbei die
,,Übemahme einer unrernehmung mittels des Erwerbs ihrer Anteile oder ihrer vermögenssu-
ter'' tolbrich 1999. S. 2: vgi. hier auch die Hinweise zur weiierflihrenden Lirerarur ^ r Ät-
quisitionsbegriff) verstanden. Ziel ist es, einerseits die Phasen des AkquisitionsDrozesses
darzustellen und ihn mit den Funktionen der Untemehmensbewem-rngstheorie zu veiknüpt'en.
Anhand von Beispielen soll in einzelnen Phasen die Bedeutung potenzieller weicher Fakloren
deutlich gemacht werden. Hierbei rvird nicht der Anspruch verfolgt, ein lertiges Konzept zur
Berücksichtigung weicher Falloren bei der Akquisition von untemehmen in osteuropa zu
präsentieren, vielmehr soil das Problemfeld strukturiert und ein Ansatz zur Problemlösung
geliefert werden. vor dem zu diesem Zweck erforderiichen Brückenschlag vom untemeh-
mensakquisitionsprozess zu der fi.urktionalen Untemehmensbewerhrngstheorie unter besonde-
rer Berücksichtigung der weichen Faktoren werden - im Rahmen der theoretischen vorüber-
legungen - die hier b€trachtete untemehmensgruppe, die Ziele und Entscheidungsl'elder
dieser untemehmen und von deren Eignem (nachfolgend auch als Eigenfümer, untemehmer
oder Inhaber bezeichnet) im Osteuropageschäft, der Intemationalisierungs- un<1 der Akquisiti-
onsprozess, die im Rahmen von Unternehmensakquisitionen in Osteuropa erfbrderlichen
Grundlagen dcr funktionalen Untemehmensbewernrngstheorie sowie schließlich die weichen
Fakloren charakterisiert.
feil 5 - Sclnrerpunkt Osteu opa
2 Theoret ische Grundlagen
2.1 Kleine und mit t lere Unternehmen
Die für kleine und miftlere unternehmen im deutschen Sprachraum venvendeten Begntre(wie z. B. .,kleine und mittlere unremehmungen'', 
.,Klein- und Mitteluntemehm.n,., 
.Niin"l_
und Kleinbetriebe" und ,,lvlittelstand" sowie die AbkürzL-rng ,,]ivru", die nachfolienJryn_
onym gebraucht werden) sind nicht amfiemd so vielftiltig, rvie die für KIvIU im Rimen vonquantitativen Abgrenzungsversuchen voriiegenden obergrenzen (vgl. beispiersweise 61qGrößenkiassen gemäß g 267 HGB, die Empfehiungen der Europaischen union ,o*i. ,ti.Kriterien des Instituts ftir Miüelstandsforschung, Bonn, und des dundesverbandes deuis.t..
BT*.lf obschon die Abgrenzung der I(\4u von Großunremehmen mithiife de. nÄer-
schen Messgrößen auf den ersten Blick relativ einläch erscheint, karLn eine sinnvolle Diffe-
renzierung nur mit qualitativen Merkmalen erfolgen, weil diese gleichzeitig den Vorteil ha_ben. den,.Einblick in das wesen der Betriebe" (Mugler 199g, s. lt) zu erleiihtem (zu quanti_
tativen Abgenzungskriterien und den damit verbundenen problemen ugl. MatschkeÄrosel
2003, s. 158, sowie auch Dinrner/schorchr 1999, S. 87, und vincenti 20ö2, s. 30 tT.) ba mRahmen einer qualitativen Abgrenzung weniger die Richtigkeit, sonde- uielmehr die
Zweckmäßigkeit im Miuelpunlt steht (vgl. Frank 1994, S. i8), iassen sich in der betriebswrrt-
schaftlichen Literatur (siehe ausführlich pfohi 1997 sowie z. B. auch das lnsritut der wirt_
schaftsprüfer 1998, s. 27) auch eine Vielzahl qualitativer Abgrenz'ngsmerkmale ünden.
Nachfolgend sind deshalb vier Kriterien zusammengefasst. weiche die iÄ vorliegenden Bei_
trag betrachteten untemehmen charakterisieren sollen (vgl. zu nachfolgendÄ Kriterien
Matschke,{Brösel 2003, S. i59, und die dort angegebene Literatur).
P e r s o na lunio n v o n E i ge n tüm e r und G e s c hcift sJ.iihre r :
Eigentümer leiten ihre kleinen und mittleren untemehmen gewöhnlich selbst. Die unrer-
nehmen stellen im Sinne der persönrichen Einkommensquellö die winschaftliche Existenz-grundlage des Inhabers dar. Der Eigennimer, der zwar rägeknrißig über bekächtliche bran-
chenspezifische- seltenerjedoch über ausgeprägle betriebswirtschaftliche Kenntnisse verfügg
nimmt i. d. R. unmittelbar am Betriebsgeschehen teil und ist deshalb auch in den Ak-quisitionsprozess zwingend und auf Dauer eingebunden.
Gr avierend unyo llko mmene r Kapitalmar kt :
Für die betrachteten untemehmen stellt das vermögen der untemehmenseigner und ifuer
Familien eine rvesentliche und gewöhnlich stark begenzle Kapitalbasis darl Zusatzliches
Fremd- oder Eigenkapital aufzunehmen und kurzfristigl Liquiditätsengpzisse zu überbrücken,
lällt diesen untemehmen im vergleich zu börsennot[rten GroßunteÄehmen schrver. Diese
Finanzierungsprobleme beruhen aus neoinstitutionalistischer Sicht auf asymmetrischen In-formationsverteilungen, welche insbesondere für kleine und mittlere untemehmen weitaus
charakteristischer sind als fur große Untemehmen. Aus tlen Informationsproblemen resuitie-
ren die Existenz von Finanzintermediären und das Vorhandensein einei unvollkommenen
Kapitalmarktes. Letzterer bewirkt, dass das Kapital knapp ist sowie Soll- und Habenzrns
voneinander abweichen (siehe weiterführend Hering 2003, S. 131 ff.). Die unvollkommenheit
des Kapitalmarktes stellt insbesondere für Klvlu, die gervöhnlich auch keinen z..gurg zum
anonymen Kapitalmarkt haben, ein erhebliches Finanzierungshemmnis dar.
Ei ge ntüme r als ze n ! ra le Ents c he idungs ins tanz ;
Für den Eigentümer sind kleine und mittlere untemehmen auf Grund ihrer Größe über-
schauba.r. Die Beziehungen zwischen dem Eigner und den Mitarbeitem lassen sich als eng
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und inlormell charakterisieren. Die Organisationsstruktur ist durch kurze un6 direkte An-
rveisungs- und Informationswege gekennzeichnet. Zumeist srellt der Eigner die zentrale Ent-
scheidungsinstanz dar und behält sich jegliche Entscheidungskompeterz vor. Inrvierveit erne
Intemarionalisierungsstrategie durch das K-ir,[u verfolgr und eine evenruell damrt verbundene
Akquisition von unternehmen in osteuropa getätigr wird, hängr deshalb von den kognitiven
Einstellungen des Untemehmers ab. ,,Von besonderer Bedeurung sind dabei die prozesse der
Wahmehmung, Selektion und lnterpretarion der Stimuii. der Lnlbrmarionsge-winnunq, der
Bildung von Erwartungen in bezug auf Vorteile und Barrieren [...] [mögiicher Intemationaii-
sierungsstrategien] (und entsprechend ie Erreichung von Untemehmenszielen), des Lemens,
der Bildung und Veränderung von Attitüden, aber auch etwa der Auf-rechterhaltung bzw_
Wiederherstellung von kognitiver Konsistenz. Die Prozesse (speziell der Wahrnehmung und
Verarbeifung der Stimuli) sind eng verknüpft mit den Persönlich-keitsmerkmalen der Ent-
scheidungsträger, wie kognitivem Stil, Werten und Einstellungen - vor ailem im Sinne der
Auslandsorientierung - Risikoneigung oder Haltung gegenüber .A.mbiguirät" (Bambergeri
Evers 1997, S.  387).
Bedeutende,4bhtingigkeit des Unternehmenserfolges vont Eigentthner:
Da zwischen dem Eigentümer und dem Umfeld des kleinen oder mittleren Unternehmens ein
enges Netz persönlicher Kontake besteht, sind die Erfolge des Unternehmens erheblich von
der Person des Eigentümers abhängig. Darüber hinaus ist die Unsicherheit im Vergleich zu
Großunternehmen signifikant höher, weil KMU u. a. weniger diversiluiert sowie auf Gn_rnd
ihrer hohen Eigen- und Fremdkapitallücken und ihrer spezifischen Liquiditätsschwierigkeiten
krisenanftilliger sind. Zudem stehen den KMU oftmals geringere Planungsressourcen als den
Großuntemehmen zur Verliigung.
Aus den aktuellen Entivicklungen, die sich z. B. durch,,Basel II", die mögliche Rechtsform
der so genamten .,Ich-AG" sowie die Problemarik der Untemehmensnachfolge ergeben.
resuitieren erhebliche Anderungen in den Rahmenbedingungen flir kleine und mittlere Ünrer-
nehmen. Hieraus können zwar Auswirkungen auf die Bedeutung der hier dargestellten quali-
tativen Kriterien resultieren, ein einzelnes Kriterium erübrigt sich deshalb jedoch nicht. Da
z. B. als Folge von ,,Basel II" eine Konditionenspreiz.rng zu erwarten ist, kann sich die Be-
deutung des weiterhin g1avierend unvollkommenen Kapitalrnarktes für ein KNIU weirer
erhöhen, rvenn aufgrund der geringen Bonität eines kleinen oder mittleren Unternehmens
negative Auswirkungen auf die Kreditkonditionen und/oder gar auf den zur Verfügung ge-
stellten Kreditumfang zu erwarten sind, oder aber auch leicht verringem, wenn ein KMU
infolge einer verbessenen Einstufung beim anstehenden Rating auf günstigere Kreditkonditi-
onen hoffen kann (vgl. insb. MatschkerBrösel 2003, S. 171 f.). Zudem wird auch in Arber-
racht der anstehenden Untemehmensnachfolgen (vgl. z. B. HeringiOlbrich 2003, Olbrich
2003) die Bedeutung der .{bhringigkeit des Untemehmenserfolges vom Eigenttimer als Kiite-
rium nicht negiert, vielmefu gewinnt dieses Merkmal sogar für die betroffenen und auch die
nicht betrotlenen KMU weiter an Gewichtl für Letztere, weil hieraus ein gewaltiger Wettbe-
werbworteil resultieren kann. und für Erstere. weil versucht werden muss. die bestehenden
Netzwerke weitgehend aufrecht zu halten.
2-2 Ziele und Entscheidungsfelder im Osteuropageschäft
Rationale Untemehmensführung bedingt rationale En6cheidungen (vgl. zu nachfolgenden
Ausführungen z. B. Brösel 2002, S. l5; siehe hierzu auch das Grundmodell der praktisch-
normativen Entscheidungstheorie von Sieber/Schildbach 1994, S. '15 ff.). Diese erfordem aus
Sicht der Geschäftstührer und Eigner kleiner und mittlerer Untemehmen - neben der notwen-
digen Kenntnis des Entscheidungsf'eldes - Informationen über die erstrebenswerten Sachver-
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halte (Er-eebnisdefinition) und über die IntensitäL mit der diese erstrebt r.verden (Präferenzenl.
In den Zieiplänen von kieinen und minleren Untemehrnen sollten deshalb die iVertesysrerng
der Eigner abgebiider sein. die für die Entscheidungsfindung und somit auch fiir rie Flhrung
der kleinen und mittleren Untemehmen relevant sind.
Eine anstehende untemehmensakquisition durch ein kleines oder miftleres untemehmen 16
Ausland (und somit auch die damit verbundene Internationalisierung) rvird von den Zielen des
Eigners ausgelöst und beeinflusst. Eine Systematisierung von Zielen, die mit einer Internatio-
nalisierung verloigt werden. findet sich bei Macharzina. Dieser unterscheidet in ökonomische
und nicht-ökonomische. in otTensive und defensive sowie in ressourcen-, produktions- und
absatzorientierte Zieie (vgl. nachfolgend Macharzina 2003, S. 839 f.):
Oko no mis che und nic ht -ö ko nomis c he Z ie le :
Da kleine oder mittlere untemehmen gewöhnlich die wirtschaftliche Existenzgn:ndlage im
Sinne der persönlichen Einkommensquelle des lnhabers darstellen, stehen i. d. R]auch bäi oer
Intemationalisierung ökonomische Ziele im vordergn-rnd (nachfolgende Ausführungen erlol_
gen in Anlehnung an vlatschke,tsrösel 2003, s. 163). Das Interesse der Eigner riöhtet sich
vomehmlich auf finanzielle Vorteile oder auf einen finanziellen Nutzen, d. h., sie streoen
nach einem Zufluss, der in Form von Zahlungen an den Eigner (Enmahmen oder Aus-
schüttungen) sowie Auszahlungserspamissen des Eigners auftreten und gemessen werden
kann. Mit dem daraus resultierenden Vorteilsstrom wird dem Eigner die Mogli.hk.it g"g"-
ben, seine Konsumbedürtnisse zu befriedigen- Zur Operationaliierung diesir finanziellen
Zielsetzung lassen sich mit der vermögens- und der Einkommensmaximierung zwei auf dem
unvollkomnenen Kapitalmarkt nicht äquivalente unmittelbar zahlungsstromo-rientierte Vari-
anten der wohlstandsmaximierung unterscheiden (vgl. hieran Hering 2003, S. l9 ff.):
. Bei der vermögensmaximierung wird unter der Restriltion eines tbst vorgegebenen Ent-
nahmestroms das Ziel verfolgt, eine entsprechend der Konsumpraferenz g-eJichtete Aus-
schüttung zu maximieren. Die Summe der gewichteten Ausschüftungen enÄpricht der Ziel-
funktion. Der fürjeden Zeitpunkt vorzugebende Gewichtungsfaktor spiegelidabei die sub-jektive wertschätzung einer Ausschüttung in Relation zu den sonstigen Ausschüt-
tungszeitpunkten rvider. Als spezialftille der vermögensma,rimierung 
.r*eir"n sich die
Endwert- sowie die Barwertmaximierung.
' Hingegen wird bei der Einkommensmaximierung unter der Restriktion lest vorsesebener
Ausschüttungen zu definierten Zeitpunkten dasjenige lnvestirions- und Finarzi-erungs-
progarnm gesuchl rvelches die Breite eines Entnahrnesfoms maximiert. Die Relation der
zu ermittelnden Entnahnebeträge steht bei dieser Variante der Wohlstandsmaximieruns
schon vorab f'est.
Für die Wahl zr.vischen diesen Zielsetzungen sind die individuellen Präferenzen des Eigners
oder der Gruppe von Eignem ausschlaggebend. Ist schon die Darstellung der erforderii"chen
Konsumnutzenfunktion eines Einzelnen schwierig, vergrößem sich tlie probleme bei erner
Vielzahl von Eignem. Die wahl der ,,richtigen" Zielsetzung entzieht sich rationaler theore-
tischer Darstellungen, weil hier Werh-rrteile über subjektive Präferenzen geftillt werden müss-
ten. Wird durch entsprechend lormulierte Restrikiionen sichergestellt, dass die Entnahmen
nicht zu einem Verlust der Unternehmenssubstanz führen, erweisen sich beide Alternativen
als geeignete Zielsetzungen betriebswirtschaftlicher Modeile.
Damit der untemehmer seine Konsumbedürfnisse belriedigen kam, muss clas Untemehmen
neben dem Streben nach Gewinnmaximierung bzw. dem Stieben nach ansemessenen Gewin-
nen sicherungs- und wachstumsorientierte Ziele verfolgen. Gründe fur d]e Internationalisre-
rung eines KMU können diesbezüglich der Ausgleich der inländischen Konjunkturzykren
oder die Pzrtizipation am dynamischen Wachstum ausländischer Märkte sein. Insbesondere
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im Auslandsgeschäft werden durch die Eigner der Klvfu - u. a. mit der Belrieclieune'on
r'lacht- und Eintlussbedürtnissen sorvie dem Streben nach prestiqe - auch viellach iicnt-
ökonomische Ziele vertbl gt.
OJfensive und deJ-enstrc Ziele.
Die Ziele kleiner und mittlerer Untemehmen haben bei der Intemationalisierung einen of-
fensiven Charakter, rvenn die Untemehmen beispielsweise ihre Kemkompetenzen (r,gl. hierzu
den Kernkompetenzansatz u. a. in Keuper,{Hans 2003, S. 85 ff.) auf dem ausländischen Marlct
nutzen wollen oder auch eine Verlängerung ihrer Produktlebenszyklen anstreben. Demgegen-
über verfolgen KMU mit der Intemationalisiemng detensive Ziele, wenn z. B. den Mitberver-
bem auf die ausländischen Märlcte gefolgt rvird, um bestehende Wettberverbsnachteile aus-
zugleichen oder das IiVU die Produktion im Ausland aufnimmg um seine im Iniand gelälr-
dete Marktposition zu stabilisieren.
Re s s ourcen-, produ ktions- und a bs atzo r ientierte Zi e I e :
Wird davon ausgegangen. dass durch Intemationalisierung u. a- die Versorgungssicherheit mir
(kostengünstigeren und/oder qualitativ hochwertigeren) Rohstoffen verbessert werden kann,
stehen ressourcenoriendene Ziele im Vordergn:nd des Auslandsengagements der KMU.
Produktionsorientiefle Ziele dominieren, wenn z. B. angenonmen wird, dass im Ausland ein
kostengilnstigerer Leishrngserstellungsprozess durchlaufen werden kann. Absatzorientierte
Aspekte stehen bei einer Internationalisierung im Vordergnrnd, wenn das KMU beispielsrvei-
se Umsatzwachsrum durch Ersctrließung neuer AbsaEm?irkte im Aus-land erreichen will.
weihrend Zielpirine Ausdruck des wollens des Eigners eines kleinen oder mittleren unter-
nehmens sind, gibt das Entscheidungsfeld Auskunft über den individuellen lvlöglichkeitsraum
des Klv{U. Es umschreibt die zur Verftigung stehenden Handlungsmöglichkeiten und die
Restriktionen, die durch den Eigrer im Rahmen seiner Untemehmerrätigkeit zu beachten sind.
Das Entscheidungsfeld ist somit Ausdruck seines Kömens (vgl. hierzu Sieben 1968, S. 14,
Sieber/Schildbach 1994, S. 15, Matschke/Brösel 2003, S. 163 f.) und durch finanz- und real-
wirtschaftliche Handlungsmöglichkeiten und -bescktinkungen geprägr (vgl. Hering 1999, S.
l4 rf.).
Die realwirtschaftlichen Handlungsmöglichkeiten und -beschränkungen ergeben sich u. a_ aus
der derzeitigen Ausstattung mit Gütern und Personal sowie der Gesamtheir der Möglichkei-
ten, weitere Güter zu enverben oder zu veräußem sorvie Mitarbeiter einzustellen oder gegebe-
nenlalls zu entlassen. Durch Intemationalisierung werden sich die realwirtschaftlichen Hand-
lungsmöglichkeiten und -beschr2inkungen eines KMU wandeln. Ausgewählte Beispiele (vgi.
hierzri Macharzina 2003, S. 847 ff., sowie Bielicka 1999, S. 201, und Matschke/Olbrich 2000,
S. 63) der sich durch das Osteuropageschäft möglicherweise verändemden realwirtschaftli-
chen Handlungsmöglichkeiten und -beschränkungen wurden in nachtblgender Tabelle den
güterwirtschaftlichen Grundfunktionen eines KMU,,Beschaffung und Produktion" sorvre
,,Absatz" und,,Entsorgung" zugeordnet.
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Tab. l: Ausgwdhlle, sich durch Internationalisierung möglichemeise rgebende Veranderungen der
realvirtschaftlichen Handlungmöglichkeiten und -beschrcinkungen eines KMU
Die Möglichkeiten und Beschränkungen bedingen sich gegenseitig und zwar unabhängig
davon, ob sich das Engagement im Osteuropageschäft ausschließlich auf eine dort durchzu-
ftih-rende Beschaffung und Produktion oder auf eine absatzseitige Nutzung der hinzugewon-
nenen Marktpotenziale bzw. nur auf die Entsorgung begenzt. Oftmals sind alle Betätigungs-
felder eng miteinander verbunden. Die Möglichkeit, neue Märkte zu nutzen, kann beispiels-
weise sowohl beschaffungs- und produktionsseitige (Investitionszusagen und Arbeitsplatzga-
rantien) als auch absatzseitige Beschrzin|:ungen (willkrlrliche Bevorzugungen inländischer
Anbieter) mit sich bringen.
Ausprägungen des finanzwirtschaftlichen Akfionsraums sind z. B. die zur Verftigung stehen-
den liquiden Mittel, Geldanlage- und Kreditauftahmemöglichkeiten sowie Kreditbeschrlin-
kungen. Dabei ist u. a- zu beachten, dass Kreditgeber i. d. R. bei steigendem Verschuldungs-
grad erhöhte Sollzinsen verlangen. Auf Crund der bereits dargestellten gravierenden Unvoll-
kommenheit des Kapitalmarktes ist der finanzwirtschaftliche Al,fionsraum von kleinen und
mittleren untemehmen zudem durch folgende Einschränkungen geprägr (vgl. Burchert et al.
1998. S. 247): Soll- und Habenzins iiegen bei KMU i. d. R. weirer auseinander als bei Groß-
unternehmen; es besteht das Erfordemis einer permanenten Zahlungsiähigkeit (Liquidität);
zudem können lnterdependenzen, Ganzzahligkeitsforderungen und Ausschlussbedingungen
bei Wahlproblemen den luranzwirtschaftlichen (aber auch den realwirschaftlichen) ,115116nr-
raum beeinJlussen.
Diese Problemlagen tinden ihre Ergänzung in den Risiken der Intemationaiisierungsbestre-
bungen eines KMU. Ausgehend von Matschke/Olbrich (2000, S. 63 ff.) sind bezogen auf den
t-rnarzwirtschaftlichen Aktionsraum bei Geschäftsbeziehungen - insbesondere mit osteuropäi-
schen Ländem - die währungsrisiken sowie die Risiken aus dem zwischenstaatlichen Zah-
lungsverkehr, wie z. B. die Konvertierungs- und rranst'errisiken, zu berücksichtigen. Aller-
dings darf die zu beobachtende Liberalisierung der Kapitalmärkte im Hinblick auf die fi-
nanzrvirtschaftlichen Handlungsmöglichkeiten und -beschränkungen nicht unberücksichugr
bleiben.
2.3 Internationalisierungs- und r\kquisitionsprozess
Bevor nun die Darstellung des Prozesses einer untemehmensakquisition im Ausland erfblgt,
werden der Begriff ,,Intemationalisierung" erläutert und anschließend möeliche lntemationa-
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lisierungstbrmen kiassifiziert. wird lediglich auf die hoheitlichen Grenzen der Bundesrepu-
blik Deutschland (lnland) abgestellt kann von hremationalisierung (vgl. hierzu Bamberger
Evers 1997, s. 379 lf.) gesprochen werden. sobald ein untemehmen außerhalb dieser Grcn-
zen tätig ist, sich also auf ausländischen Märkten engagiert. Im Sinne dieser Definition als
punktueller Akt istjedoch ftaglich, ob schon ein erster Export ins oder erst eine Ilvestirion rm
Ausland ais Intemationalisierung iit. Selbst die Betätigung eines untemehmens auf Beschal'-
fungsmärkten könnte eine Internationalisierung begninden. Die sintächsre Form rler Intemali-
onalisierung würde somit die Beschaffung von Iniormationen über das Intemet daßtehen.
wenn diese von einem im Ausland behndlichen Sen,er abgerulen werden. Nachfolgend rvird
lnternationalisierung deshalb als Prozess verstanden. .,der ein wachsendes bzw. variierendes
Engagement auf intemationalen Mzirkten beinhaltet..(Bamberger/Evers 1997. S. 379).
Innerhalb dieses Prozesses können kleine und mirtlere Untemehmen unterschiedliche Intema-
tionalisierungsaktivitäten entfalten (zur Bedeutung der Intemarionalisierung fttr KMU vgl.
Bamberger,iEvers 1997, S. 378), die z. B. bezüglich Inrensitä1 Kapitalbeteiligung und fusiko-
übernahme differenzien werden können. In Abb. I werden mögliche lnternationalisie-
rungsformen dargesteil! die sich hinsichtlich Kapitalbeteiligung und Ressourcentransler (im
Sinne von wissens- oder Knorv-how-Transfer) unterscheiden lassen (vgl. hierzu auch Bam-
berger,lEvers 1997, s. 393 ff.). Die einfachste Form - ohne Kapitalbeteiligung und ohne rve-
sentlichen Ressourcenhansfer - stellt hierbei der Export dar. während der indirekle Exoon
durch die Einschaltung inländischer Absatzmittler gekennzeichnet ist, wird beim direkren
Export ein unmittelbarer Kontakt zu den ausländischen Nachfragern hergestellt. Erfolgt der
Auftritt auf dem ausl2indischen Markt durch Franchising, LizenzvergabJoder mit N1Äage-
ment- und Produlctionsverträgen, wird von einer Intemationalisierung mit bedeutendem Res-
sourcentransfer - die jedoch i. d. R. noch ohne (wesentliche) Kapitalbereiiigung einhergeht -
gesprochen.
Abb. I : iulOgliche IntternatnnalisiemngsJbnnen yo  KrW
Neben diesen lntemationalisierungsformen ohne Kapitalbeteiligung können kleine und mittle-
re untemehmen auch Auslandsengagements mit Kapitalbeteiligung tätigen. Hierbei wird
einerseits hinsichtlich der wahl zwischen Neugründung oder Akquisition und andererserts
bezüglich des Beteiligungsgrades unterschieden. Teilweise lassen gesetzliche Regelungen
eines Staates jedoch nur Engagements von ausländischen Investoren mit Geschäftsanteilen
unter 5070 oder gar nur zeitlich befristete Engagements zu, so dass in diesen Fällen oft Jornt
Ventures gegründet werden. Joint Ventures stellen wirtschaftliche Alrivitäten einer serinscn
Anzalrl unabhängiger Prrtner dar. <lie zur Verwirklichung eines gemcinsrmen rvin"scha[li-
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Anbieter) mit sich bringen.
Ausprägungen des finanzwirtschaftlichen Akfionsraums sind z. B. die zur Verftigung stehen-
den liquiden Mittel, Geldanlage- und Kreditauftahmemöglichkeiten sowie Kreditbeschrlin-
kungen. Dabei ist u. a- zu beachten, dass Kreditgeber i. d. R. bei steigendem Verschuldungs-
grad erhöhte Sollzinsen verlangen. Auf Crund der bereits dargestellten gravierenden Unvoll-
kommenheit des Kapitalmarktes ist der finanzwirtschaftliche Al,fionsraum von kleinen und
mittleren untemehmen zudem durch folgende Einschränkungen geprägr (vgl. Burchert et al.
1998. S. 247): Soll- und Habenzins iiegen bei KMU i. d. R. weirer auseinander als bei Groß-
unternehmen; es besteht das Erfordemis einer permanenten Zahlungsiähigkeit (Liquidität);
zudem können lnterdependenzen, Ganzzahligkeitsforderungen und Ausschlussbedingungen
bei Wahlproblemen den luranzwirtschaftlichen (aber auch den realwirschaftlichen) ,115116nr-
raum beeinJlussen.
Diese Problemlagen tinden ihre Ergänzung in den Risiken der Intemationaiisierungsbestre-
bungen eines KMU. Ausgehend von Matschke/Olbrich (2000, S. 63 ff.) sind bezogen auf den
t-rnarzwirtschaftlichen Aktionsraum bei Geschäftsbeziehungen - insbesondere mit osteuropäi-
schen Ländem - die währungsrisiken sowie die Risiken aus dem zwischenstaatlichen Zah-
lungsverkehr, wie z. B. die Konvertierungs- und rranst'errisiken, zu berücksichtigen. Aller-
dings darf die zu beobachtende Liberalisierung der Kapitalmärkte im Hinblick auf die fi-
nanzrvirtschaftlichen Handlungsmöglichkeiten und -beschränkungen nicht unberücksichugr
bleiben.
2.3 Internationalisierungs- und r\kquisitionsprozess
Bevor nun die Darstellung des Prozesses einer untemehmensakquisition im Ausland erfblgt,
werden der Begriff ,,Intemationalisierung" erläutert und anschließend möeliche lntemationa-
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lisierungstbrmen kiassifiziert. wird lediglich auf die hoheitlichen Grenzen der Bundesrepu-
blik Deutschland (lnland) abgestellt kann von hremationalisierung (vgl. hierzu Bamberger
Evers 1997, s. 379 lf.) gesprochen werden. sobald ein untemehmen außerhalb dieser Grcn-
zen tätig ist, sich also auf ausländischen Märkten engagiert. Im Sinne dieser Definition als
punktueller Akt istjedoch ftaglich, ob schon ein erster Export ins oder erst eine Ilvestirion rm
Ausland ais Intemationalisierung iit. Selbst die Betätigung eines untemehmens auf Beschal'-
fungsmärkten könnte eine Internationalisierung begninden. Die sintächsre Form rler Intemali-
onalisierung würde somit die Beschaffung von Iniormationen über das Intemet daßtehen.
wenn diese von einem im Ausland behndlichen Sen,er abgerulen werden. Nachfolgend rvird
lnternationalisierung deshalb als Prozess verstanden. .,der ein wachsendes bzw. variierendes
Engagement auf intemationalen Mzirkten beinhaltet..(Bamberger/Evers 1997. S. 379).
Innerhalb dieses Prozesses können kleine und mirtlere Untemehmen unterschiedliche Intema-
tionalisierungsaktivitäten entfalten (zur Bedeutung der Intemarionalisierung fttr KMU vgl.
Bamberger,iEvers 1997, S. 378), die z. B. bezüglich Inrensitä1 Kapitalbeteiligung und fusiko-
übernahme differenzien werden können. In Abb. I werden mögliche lnternationalisie-
rungsformen dargesteil! die sich hinsichtlich Kapitalbeteiligung und Ressourcentransler (im
Sinne von wissens- oder Knorv-how-Transfer) unterscheiden lassen (vgl. hierzu auch Bam-
berger,lEvers 1997, s. 393 ff.). Die einfachste Form - ohne Kapitalbeteiligung und ohne rve-
sentlichen Ressourcenhansfer - stellt hierbei der Export dar. während der indirekle Exoon
durch die Einschaltung inländischer Absatzmittler gekennzeichnet ist, wird beim direkren
Export ein unmittelbarer Kontakt zu den ausländischen Nachfragern hergestellt. Erfolgt der
Auftritt auf dem ausl2indischen Markt durch Franchising, LizenzvergabJoder mit N1Äage-
ment- und Produlctionsverträgen, wird von einer Intemationalisierung mit bedeutendem Res-
sourcentransfer - die jedoch i. d. R. noch ohne (wesentliche) Kapitalbereiiigung einhergeht -
gesprochen.
Abb. I : iulOgliche IntternatnnalisiemngsJbnnen yo  KrW
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chen Zieles innerhalb eines fest umrissenen Tätigkeitsbereiches dienen. hierfi]r Beiträge
leisren und arn Management dieser Aktivitäten beteiligt werden (vgi. weirerführend Focke
1998. S. 7 ff.. Brösei,focke 2004, S. 102 f.). Allerdings erscheint auch - vor allem aufGrund
der durch die osterweiterung der Europiüschen union zunehmenden Rechtssicherheit - erne
Gründung oder ein Erwerb von Tochterunternehmen mit unterschiedlichem Beteiligungsgrad
durch kleine und mittlere deutsche Untemehmen im Ausland möglich.
Darüber hinaus werden in der jüngeren Literatur beispielsweise strategische Alliarzen und
Netzrverkstruk-turen als Formen der Ausiandstätigkeit mit KMU in verbindung gebracht (vgl.
Johannisson 1995, Bamberger/Evers 1997, S. 396). Eine hohe Bedeurung haben in diescm
Zusammenhang die Auswahl der Partner sowie die Pflege der Beziehungen zwischen den
Partnem. Hierbei spielt das Koordinationsinstrument ,,Vemauen" eine entscheidende Roile(vgl. zum Neurverkbegriff Bouncken 2003a S. i152 ff., sowie zum Kooperationsverstijndnis
und zu Kooperationsmöglichkeiten Bouncken 2003b, S. 388 ff.).
Das Auslandsengagement eines I(\4U kann die hier dargestellten möglichen Intemationalisre-
rungsformen in unterschiedlicher Weise durchlaufen. Einerseits können die Aktivitäten ern-
zeh oder parallel durchgeflihn werden. Andererseits kann ein Auslandsengagement - unrer
Beachtung der gesetziichen Regeiungen des jeweiligen Landes - sowohl mitjeder einzelnen
Form beginnen als auch die Intemationalisierungsformen als einzelne Stui'en interpretieren,
die in einer bestimmten Abfolge beschritten werden (sollen). Abb. 2 stellt den Intemati-
onalisierungsprozess mit unterschiedlichen Pfäden im Sinne von stufenartigen Entwicklungs-
phasen dar (vgl. BambergelEvers 1997, S. 397 ff.).
Abb. 2: Mögliche pfade im Internattonalisterungsprozess
,,)uelle: Bamberger/Evers I 997, S. 399)
Da in der Stufe I (vgl. zu den hier dargestellten stufen Macharzina 2003, s. 863 l.) ledielich
indirehe Expone in sporadischer weise durchgefühn werden. bestehen nur rvenig.urg"[r,ig-
te Beziehungen zum Ausland. In der Shrfe 2 erlolgen - gervöhniich flarkiert uon Fr-.hiring
und/oder Lizeruvergabe - aktive direkte Exporte zur Durchdringung tles ausländischen Mark-
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tes. Wdlrend in der ersten Stut-e übiicherweise keine Ausrvirkungen :uf die Organisations-
struktur des kleinen oder mifileren untemehmens zu envaften sind. muss im Rahmen der
zweiten Stule der Autbau einer eigenen Exportabteilung erfblgen oder zumindest ein N,litar-
beiter expiizit mit der Betreuung der Auslandsaictiviräten beauftragt rverden- Zur verbesserten
Marktdurchdringung ertbigt innerhalb der Stutt 3 die Erstelluns der Erzeugnisse des Unter-
nehmens z. B. mittels intemationalerJointVenrures im AuslandlDer Verkalf kann u. a. itber
eigene Verkaufsniederlassungen erfolgen- Ab ciieser Stule sind die Aktivitäten der kleinen
und minleren Untemehmen in verschiedenen Ländern nur noch unrvesentlich aufeinanoer
abgestimmt. Auf der Stufe 4 erfolgen - nach Gründung oder Erwerb eines unternehmens rm
Ausland - die Auslandsalcivitäten im wesentlichen durch eine behenschte Leistunqserstel-
lungseinheit. Dieses ausiändische Tochlerunternefulen sollte über eigene Liefer-, Lcistunss-
und Informationsbeziehunsen verfügen.
Ist der Erwerb eines untemehmens im Ausiand geplant erfolgt dies durch eine so genannte
Unternehmensakquisition. Wird einer Akquisition ein dynamisches prozessorientiertes Ver-
stzindnis zugrunde gelegt, können verschiedene prozessphasen unterschieden werden. Der
Akquisitionsprozess i. e. s. umlasst (in Anlehnung an olbrich 1999, s. 52) die Such- unti
Beurteilungsphase, die Verhandlungs- und Entscheidungsphase und schließlich 6ie Reaiisati-
onsphase. wird die sichtweise um die vorgeschaltete Anbahnungsphase und die nachgelager-
te Kontrollphase erweiterg kann vom Akquisitionsprozess i. rv. S. gesprochen we.den. Abiii-
dung 3 zeigt die Einordnung der Akquisitionsprozessphasen in die phasen des Entschei-
dungsprozesses (vgl. zum Entscheidungsprozess Matschke 1993b, S. 44 ff.). Die hier darge-
stellte Phasenstrukrurierung des Alcquisitionsprozesses stellt jedoch ledigiich ein ordnungs-
schema und keine Regel dar, rvie die einzelnen Phasen der Reihe nach abgehandelt werden
sollen. Das schema dient dem Zweclq den Akquisitionsprozess geeignet zu strukturieren, um
die verknüpfung mit den Funktionen der untemehmensbewertung sowie den weichen Fako-
ren traJrsparenter aufzuzeigen. Die Phasen wurden deshalb - in Anlehnune an Malschkc _
nicht hinsichtlich ihrer zeitlichen Abfolge, sondem aufgrund ifues Iniaits abgegrenzt.
2.4 G rundlagen der funkt ionalen Unternehmensbewertungstheor ie
2.1.1 Grundsr)tze
Da nahezu sämtliche Schritte des Akquisitionsprozesses i. e. S. einer Integration der ljnter-
nehrnensbcwertung bedilrfen. werden nachfolgend die crundlag,:n der fun-krionalen Berver-
tungstheorie und ihr Bezug zum Akquisitionsprozess kizziert (vgl. zu nachfolgenden Aus-
ftihrungen Brösel 2003b, Brösel/Dechant 2003, s. 136 ff.). Die funktionale untemehmensbe-
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rveftungstheorie ist die seit Vlitte der siebziger Jahre herrschende Lehre. mit der die kontro-
versen Anschauungen objektiver und subjektiver Theorie überwunden rvurden. Die gnrndle_
genden .{rbeiten dieser Theorie. die auch unter der Bezeichnung ,.Kölner Funktioneniehre-
bekannt utrde. stammen insbesondere von lvlatschke (N4atschke 1969, ders. 1972, ders. 1975.
ders. 1976, ders. 1979) und Sieben (vgi. Sieben 1968,1976).
Zenrraler Punkt der Theorie ist die Zweckabhzingigkeit des Llnremehmenswertes. Der Wen
eines Untemehmens ist mit Bezugnahme auf die Vorstellungen und Planungen des konlreren
Bewerhrngsinteressenten und unter expliziter Benicksichtigung der verfolglen Aufgabenstel-
lung der Untemehmensbewertung zu ermitteln. .,Die Untemehmung hat nicht blolS ftir jeden
Bewertungsinteressenten einen spezifischen Wert. sondem kann auch je nach Aufgabenstel-
lung einen durchaus unterschiedlichen Wert haben" (lvlatschke 1995, S. 973). Eine Bewerfuns
hat zweckabhZingig zu erfolgen. Der Untemehmenswert und das Veri-ahren zu seiner Ermitl
lung existieren nicht. Der Grundsatz der Zweckabhängigkeit wird durch die Grundsätze der
Gesamtbewerfung, der Zukunftsbezogenheit sowie der Subjektivität flarkiert. Nach dem
Grundsatz der Gcsamrbewerrung (vgl. Äu\er 192611927, S. 42) ist nicht die Summe der Ein-
zelwerte der Vermögensteile des Untemehmens bervern:ngsrelevant; vielmehr ist das rm
Rahmen der Kont-liktsituation zur Disposition stehende Unternehrnen als wirtschaftliche
Einheit zu betrachten. Der Grundsatz der Zukunftsbezogenheit (vgl. BailwieserÄeuthier
1986, S. 548) besagt bezüglich der Bewerfung eines Untemehmens, dass für das Bewerfungs-
subjekl nur der Nutzen bewerfungsrelevant ist, den ihm dieses in der Zukunft stiftet. Die
Bestimmung des Wertes eines Unternehmens erforded gemäß dem Grundsatz der Subjektivi-
täI (vgl z. B. Moxter 1983, S. 23) die Einbettung des Bewertungsobjekts in die Vorstellungen
und Planun-gen des Bewerfungsinteressenten. Dementsprechend ist der Wert eines Unrer-
nehmens durch die vom Bewerfungssubjelct verlolgten Ziele, durch die aus dem Entschei-
dungsfeld des Sub-jekts verfügbaren hnanz- und realwirtschaftlichen Handlungsmöglichkei-
ten und -beschrZinkungen sorvie durch die vom Beweffungssubjekt für das Untemehmen
geplante Verwendung determiniert Der Untemehmenswert zeichnet sich entsprechend durch
seine Zielsystem-, Entscheidungsfeld- und Handlungsbezogenheit aus (vgl. weiterfrihrend
beispielsweise Brösel 2003a- S. ,166 f., MatschkerBrösel 2003, S. 161 f.).
2.4.2 Anlasse
Als Bewerfungsobjekt wird der zu bewertende Gegenstand bezeichnet. Hierunter fallen im
Rahmen der Akquisitionen in Osteuropa die dort ansässigen Unremehmen als Ganzes oder
auch deren abgrenzbare Untemehmensteile. Derjenige. aus dessen Sicht hingegen die Bewer-
tung durchgeführt wird, gilt als Bewerrungssubjekt. Eine Bewerfung kann dabei aus Sicht
eines präsumtiven Verkäufers oder - wie nachfolgend - aus Sicht eines präsumtiven Käufers
ertblgen. Im Folgenden sei angenommen, dass das Bewertungssubjekt ein Eigner eines klei-
nen oder mittleren Untemehmens ist. Für diesen ergeben sich gn-rndsätziich vielgesaltige
Anlijsse zur Belverhmg von Untemehmen. Eine Systematisierung dieser Anl2isse, die leutlich
die modelltheoretische Analyse unterstützt und die Ableitung adäquater Bewerrungsmodeile
ermöglicht, ist auf Matschke (vgl- deshalb zu nachfolgenden Ausführungen Matschke 1975,
S.33 ff, Matschke 1979, S.30 ff.; siehe ergänzend Hering/Olbrich 2001, S.21 ff., Brösel/
Dechant 2003, S. 136) zurückzuführen. Anliisse, die im Zusammeniang mit einer Ande-rung
der Eigentumsverhältnisse stehen, lassen sich demnach in Konfliktsituationen vom Typ des
Erwerbs/der Veräußerung und vom Typ der Fusion/Spaltung sowie eindimensionale und
mehrdimensionale, jungierte und disjungierte und schließlich dominierte und nicht dominierte
KonlliLtsituationen klassifizieren.
Eine Bewertung, die im Zusammenhang mit einer Untemehmensakquisition in Osteuropa
steht, kann in dieses System der Bewernrngsanlässe wie folgt integriert werden: Es liegljener
Bewertungsanlass vor, bei dem die Eigentumsverhältnisse des Bewertungsobjekts so geändert
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werden sollen, dass die eine Konflikrpartei. hier der Verkäufer. sein Eiqcntum am untemeh-
men zuqunsten der anderen Konflikpartei, des Käufers in Person ,ies licners eines klernen
und mittleren deutschen untemehmens, autgibt und dafür eine moneräre cegenleisrung cr-
hält. Da keine der Kontliktparteien die Veränderung der Eigenrumsverhältnisse ailein, also
gegen den Willen und ohne Minvirkung der anderen Pzrtei. realisieren karLn. liegt eine nicht
dominiene Konfliktsituadon vom Typ des Erwerbs/der Veräußerung, speziell vom Tvp des
KaufsiVerkaufs, vor. Vereini-achend sei unterstellt, dass der präsumtive Käufer in keiner
Beziehung zu anderen Verhandlungen um untemehmen im In- und Ausland steht und es sich
aus seiner Sicht um eine disjungierte oder unverbundene Konfliktsituation handelt. Würde
sich das Bewerfungssubjekt jedoch zugleich in mekeren Verh;ndlungssih:ationen beiinden
und ergäben sich hieraus Interdependenzen, läge eine jungierte oder verbundene KontliktsitLr-
ation vor. Für diesen Fall ist vor einer isolierten Betrachtung zu warnen, weil diese die Sach-
lage nicht zutreffend abbilden würde (vgl. llatschke 1975, S. 34 f.).
um in der verhandlungs- und Entscheidungsphase des Akquisitionsprozesses eine Einigung
zrvischen den konfligierenden Parteien herbeizuflihren, isr eine Verständigung über bestimmte
Bedingungen erforderlich. Diese r.verden ais konllikrlösungsreievante Sachverhalte bezeich-
net. Hinsichtlich der Anzahl dieser Einigungsbedingungen wird in eindimensionale und
mehrdimensionale Konfliktsiir,rationen unterschieden. Von eindimensionalen Kontliktsituati-
onen wird gesprochen, wenn fi.ir die Einigung der konfligierenden parteien ledig.lich ein kon-
fliktlösungsrelevanter sachverhall z. B. die,,Höhe des Kaufpreises" beim Typ des Kaufsi
verkaufs, von Bedeutung ist. Eine mehrdimensionale Konfliktsituation liegt hingegen vor
wenn die Lösung des Konflikts zwischen den Parteien von rveiteren Parametem abhzlngig ist.
Traditionell werden in der Untemehmensbervemrngstheorie meist eindimensionale KonJlikt-
situationen unterstellt, wobei aus Sicht des präsumtiven Käufers allein das zu zahlende Ent-
gelt im Mittelpunkt der Analysen steht und die anderen Fakloren als ceteris-paribus-
Bedingungen betrachtet werden oder stillschweigend unberücksichtig bleiben. Wirä dieser
Fall im Rahmen der Berverhlng eines ausländischen Untemehmens vereinfachend untersteilt.
sollten die Verlreter der jerveiiigen Konflil$partei in der Verhandlungssituation zumindest
Kenntnis darüber haben, welche weiteren Sachverhalte konfliktlösungsrelevant sein können
und frir welche Extensionen dieser Sachverhalte die jeweilige Grenze der Konzessionsbereit-
schaft ermittelt worden ist- Die Einigung zwischen kontligierenden parteien hängt in der
Verhandlungs- und Entscheidungsphase eines realen Akquisitionsprozesses schließlich von
einer Vielzahi von Faktoren ab (vgl. Matschke 1975, S. 31 ff.).
2.4.3 Funktionen
Verfahrensregeln zur Bewerfung lassen sich gemäß dem Grundsatz der Zweckabhängigkeit
nur sinnvoll ableiten, wenn von der jeweiiigen Funktion der untemehmensbervemrng ausge-
gangen wird (vgl. Matschke 1981. s. ll5). Im Rahmen der Konzeption der funlctionalen
unternehmensbewerrung wird in Haupt- und Nebenfunktionen unterschieden, denen ein wert
dienen kann. Als Nebenfunktionen der untemehmensbewertung geiten u. a. die vertrags-
gestaltungs-, die steuerbemessungs- und die Kommunikationsfunktion. Die foleenden Aus-
führungen (vgl. Brösel 2002, S. 57 ff., HeringiOlbrich 2002. siehe auch Coenenberg 1992, S.
90 ft.) beschränken sich auf die Darstellung der Hauptfunktionen, worunter die Funktionen
der Entscheidung, der Vermiulung sowie der Argumentation fallen, und auf die mit ihnen
verbundenen Wertarten, rveil diese allesamt im Akquisitionsprozess eine wesentliche Rolle
spielen können.
Das Ergebnis einer untemehmensbewertung im Rahmen der Entscheidungsfunktion ist r.ler
Entscheidungswert des untemehmens. Dieser,,zeigt einem Entscheidungssubjekt bei gegebe-
nem Ziel- oder Prälerenzsystem und bei gegebenem Entscheidungst'eld an. unter welchen
Bedingungcn oder unter welchem Komplex von Bedingungen die Durchführung einer be-
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rveftungstheorie ist die seit Vlitte der siebziger Jahre herrschende Lehre. mit der die kontro-
versen Anschauungen objektiver und subjektiver Theorie überwunden rvurden. Die gnrndle_
genden .{rbeiten dieser Theorie. die auch unter der Bezeichnung ,.Kölner Funktioneniehre-
bekannt utrde. stammen insbesondere von lvlatschke (N4atschke 1969, ders. 1972, ders. 1975.
ders. 1976, ders. 1979) und Sieben (vgi. Sieben 1968,1976).
Zenrraler Punkt der Theorie ist die Zweckabhzingigkeit des Llnremehmenswertes. Der Wen
eines Untemehmens ist mit Bezugnahme auf die Vorstellungen und Planungen des konlreren
Bewerhrngsinteressenten und unter expliziter Benicksichtigung der verfolglen Aufgabenstel-
lung der Untemehmensbewertung zu ermitteln. .,Die Untemehmung hat nicht blolS ftir jeden
Bewertungsinteressenten einen spezifischen Wert. sondem kann auch je nach Aufgabenstel-
lung einen durchaus unterschiedlichen Wert haben" (lvlatschke 1995, S. 973). Eine Bewerfuns
hat zweckabhZingig zu erfolgen. Der Untemehmenswert und das Veri-ahren zu seiner Ermitl
lung existieren nicht. Der Grundsatz der Zweckabhängigkeit wird durch die Grundsätze der
Gesamtbewerfung, der Zukunftsbezogenheit sowie der Subjektivität flarkiert. Nach dem
Grundsatz der Gcsamrbewerrung (vgl. Äu\er 192611927, S. 42) ist nicht die Summe der Ein-
zelwerte der Vermögensteile des Untemehmens bervern:ngsrelevant; vielmehr ist das rm
Rahmen der Kont-liktsituation zur Disposition stehende Unternehrnen als wirtschaftliche
Einheit zu betrachten. Der Grundsatz der Zukunftsbezogenheit (vgl. BailwieserÄeuthier
1986, S. 548) besagt bezüglich der Bewerfung eines Untemehmens, dass für das Bewerfungs-
subjekl nur der Nutzen bewerfungsrelevant ist, den ihm dieses in der Zukunft stiftet. Die
Bestimmung des Wertes eines Unternehmens erforded gemäß dem Grundsatz der Subjektivi-
täI (vgl z. B. Moxter 1983, S. 23) die Einbettung des Bewertungsobjekts in die Vorstellungen
und Planun-gen des Bewerfungsinteressenten. Dementsprechend ist der Wert eines Unrer-
nehmens durch die vom Bewerfungssubjelct verlolgten Ziele, durch die aus dem Entschei-
dungsfeld des Sub-jekts verfügbaren hnanz- und realwirtschaftlichen Handlungsmöglichkei-
ten und -beschrZinkungen sorvie durch die vom Beweffungssubjekt für das Untemehmen
geplante Verwendung determiniert Der Untemehmenswert zeichnet sich entsprechend durch
seine Zielsystem-, Entscheidungsfeld- und Handlungsbezogenheit aus (vgl. weiterfrihrend
beispielsweise Brösel 2003a- S. ,166 f., MatschkerBrösel 2003, S. 161 f.).
2.4.2 Anlasse
Als Bewerfungsobjekt wird der zu bewertende Gegenstand bezeichnet. Hierunter fallen im
Rahmen der Akquisitionen in Osteuropa die dort ansässigen Unremehmen als Ganzes oder
auch deren abgrenzbare Untemehmensteile. Derjenige. aus dessen Sicht hingegen die Bewer-
tung durchgeführt wird, gilt als Bewerrungssubjekt. Eine Bewerfung kann dabei aus Sicht
eines präsumtiven Verkäufers oder - wie nachfolgend - aus Sicht eines präsumtiven Käufers
ertblgen. Im Folgenden sei angenommen, dass das Bewertungssubjekt ein Eigner eines klei-
nen oder mittleren Untemehmens ist. Für diesen ergeben sich gn-rndsätziich vielgesaltige
Anlijsse zur Belverhmg von Untemehmen. Eine Systematisierung dieser Anl2isse, die leutlich
die modelltheoretische Analyse unterstützt und die Ableitung adäquater Bewerrungsmodeile
ermöglicht, ist auf Matschke (vgl- deshalb zu nachfolgenden Ausführungen Matschke 1975,
S.33 ff, Matschke 1979, S.30 ff.; siehe ergänzend Hering/Olbrich 2001, S.21 ff., Brösel/
Dechant 2003, S. 136) zurückzuführen. Anliisse, die im Zusammeniang mit einer Ande-rung
der Eigentumsverhältnisse stehen, lassen sich demnach in Konfliktsituationen vom Typ des
Erwerbs/der Veräußerung und vom Typ der Fusion/Spaltung sowie eindimensionale und
mehrdimensionale, jungierte und disjungierte und schließlich dominierte und nicht dominierte
KonlliLtsituationen klassifizieren.
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stimmten vorgesehenen Handlung das ohne diese Handlune erreichbare Niveau der Zielerfül-
lung gerade noch nicht mindert" (Vlatschke 1972. S. 147). !lit anderen Worten giit der [11_
scheidungswert als äulJerste Grenze der Konzessionsbereitschaft des Entscheidungssubjekls in
einer bestimmten Konfliktsihration. Die Entscheidungsfunktion hat eine immense Bedeurung
für den Akquisitionsprozess. So muss sich das Entscheidungssubjeh z. B. im Rahmen der
Anbahnungsphase Klarheit über sein Zielwstem und sein Entscheidungsfeld verschafen.
Innerhalb der Such- und Beurieilungsphase muss das Bervemrngssubjekt ermittein. welchen
Nutzen ihm das Bewertungsobjekt in der Zuiarnft stiftel um daraus den Entscheidungswen zu
ermitteln. Dieser ist als kritischer Preis Basis der Argumentation der konlligierenden parteren
in der Verhandlungs- und Entscheidungsphase, in rvelcher es schließlich zur Abwägung zwi-
schen Entscheidungsrvert und Preisangebot korffnt.
Das Ergebnis einer Bewertung in der Argumentationsfunktion wird Argumentationswert (vql.
Matschke 1976) genannt. Als Argumentationsweft wird die Gesamtheit von taktischen Ar$:-
menten verstanden, die eine Verhandlungspartei mit dem ZieI der Verbesserung der eigenen
Verhandlungsposition oder der Eneichung eines günstigeren Verhandlungsresultates ielbst
vorfrägt oder auch vortragen lässt. Es sind parteiische werte, deren Bedeutung in der Been-
flussung der Gegenseite in der Preiwerhandlung liegt. Argumentationswerte werden zumerst
in Form von angeblichen Entscheidungs- oder Arbitriumwerten in den Verhandlungsprozess
eingebracht. Zweckdienliche Argumentationswerte setzen sowohl die KerLntnis des Jigenen
Entscheidungswertes ais auch eine vermuhrng über den gegnerischen Entscheidungsrven
vorans. Förderlich kann ferner eine Vorstellung über das arzustrebende Verhandlurgsresultat
sein. Die Argumentationsfunktion hat entsprechend eine maßgebende Bedeutung für den
Akquisitionsprozess innerhalb der Verhandlungs- und Entscheidungsphase.
wird eine untemehmensbewertung im Rahmen der vermittlungsfunktion (vgl. Matschke
i979) durchgeführt, ist das Ergebnis der Arbitrium-, Vermittlungs- oder Schiedsspruchwert.
Einem Gutachter kommt hierbei die Rolle des unparteiischen Dritten zu. Mit dem Arbitrium-
wert soll ein für die konfligierenden Parteien zurnutbarer Kompromiss hinsichtlich der Bedin-
gungen über die Anderungen der Eigentumsverhältnisse gefunden werden, der die Interessen
der Parteien angemesssn berücksichtigt. Voraussetzung dafiir ist die Existenz eines Eini-
gungsbereichs: Der Entscheidungswert des Käufers muss tblglich über dem Entscheidungs-
wert des Verkäufers liegen- Dem Entscheidungswert komrnt somit auch bei der vermittlungs-
funktion eine zentmle Rolle zu, weil er dazu dient, den so genannten Arbitriumbereich, die
Spanne zwischen dem Entscheidungswert des verkäufers und dem Entscheidungswert des
Käufers, zu bestimmen. Die verminlungsfunktion findet ihre Bedeutung im Akquisitionspro-
zess, werlrl sich die konfligierenden Parteien in der verhandlungs- und Entscheidungsphase
daraufeinigen, einen Gutachter zur endgültigen Preisfestsetzung zu beaufuagen.
2.5 Weiche Faktoren
2.5. ) Ausdifferenzierung der harten, weichen und unsicheren Fahoren
Den weichen Faktoren wird - in Anlehnung an die Erfolgslaktorenforschung (vgl. u. a.
Näther 1993 sowie Lehner 1995) - nachgesagt, dass sie Gcschäftsabschlüsse positiv beern-
flussen können. Mit Blick aufAuslandsgeschäfte ist die Frage nach den Bestimmungsgrößen
des Erfolges seit geraumer Zeit Gegenstand der Erfolgsf-aktorenforschung (vgl. Grabner-
Kräuter 1992, S. 1093). Das Spektrum der Bestimmungsfaktoren ist breit. Unterschieden
werden harte, weiche und unsichere Faktoren. In der foleinden Tabelle werden diese Fakto-
rengruppen hinsichtlich verschiedener Kriterien charakterisien.
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Kri ter ien harte Faktoren weiche Faktoren unsichere Faktoren
Kaikulierbarkeit b i lden die
Kalkulationsgrundlaee bedingr mogiich kaum möglich
Beeinllussbarkeit
durch das Unter-
nehmen selbst
Ja mögi ich kaum mögiich
I{ilfestellungen
Dritter mögiich mögiich erforderlich
inhaltliche
Zielrichtung dieser
Hilfestellungen
direkte Unterstützung
der Leistungsiähigkeir
des Untemehmens
kon.rmunikative
Unterstützung der
Leistungsfühigkeir
des Untemehmens
optimale Gestaltung
der
Rahmenbedingungen
Effekte der
Beherrschung
der Faktoren
betriebswirtschaftli-
che Beurteilung des
Ausiandsgeschäftes
Verbesserung der
Aussichten aufein
erfoigreiches
Auslandsseschäft
Ermöglichung des
Auslandsgeschäftes
Beispie le Umsatz, Preise.
Kosten, Gewinn
Beherrschung der
Sprache, Kenntnis
und Gebrauch der
Kultur (Symbole.
Bräuche, Sitten)
willküriiche Zoll-,
Steuer- und Lizenz-
vergabepolirik, Wirt-
schaftskriminalität
Tab' 2: lv[erlanale der harten, veichen tnd trnsicheren Faktoren (vg!. Bttrchert 1 99g, s. I 3)
Die Wirkungen aller drei Faktorengruppen sind Bestandteile des unternehmerischen Risikos.
Während die unsicheren Fal<loren für ein Untemehmen als kaum kalkulierbar einzuschätzen
stnd, gelten die Wirkungen der rveichen Faktoren zumindest in Teilen als vorhersehbar. Dieharten Faktoren bilden hingegen die Grundlage der Karkuration und somit der Beurteilung oesGeschäftserfolges. Das untemehmen kamr zur unmitteibaren Beeinflussung 0., rrurtan uno
weichen Falloren auf eigene Kompe,tenzen oder gegebenenfalls die Hilöstelrung Dnrter
!991u,"., Agenturen usw.) zunickgreifen. lm Hinbicf auf die unsicheren Faktorei ist aie
Hilfe Dritter, insbesondere staatlicherseits unumgänglich, um beispielsweise juristisch rele-
vanten Tatbestrinden vomtbeugen. inhaltlich üben die harten und weichen Faktoren Einfluss
auf.die Leistungsftihigkeit des unternehmens aus. Die unsicheren Falcoren t ug.n,,^r:: ^,
optimalen Gestaltung der Rahmenbedingungen bei.
Beispiele für harte Faktoren sind insbesondere die befriebswirtschaftlichen Kennziffem, wie
z. B' umsau, Preise, Kosten. Gervinn. Auf deren Basis lässt sich das Auslandsgeschäft be-
triebswirtschaftlich beurteilen. Die unsicheren Faktoren, die kaum beeinfluss- undBehensch-
bar sind, stellen wichtige Rahmenbedingungen für ein erfolgreiches Auslandsgeschäft dar und
bestehen beispielsweise in vielfältigen Erscheinungsformen einer willkürlichä Zoll-. Steuer-
und LizenzverqabepoliLik odcr in einer im cnrsprechenden Land zu beobachrenden wirt-
schafukriminalität. Zu den weichen Fal<loren zähien u- a- die Kenntnis uncl der Gebrauch rler
sprache oder der Kulhrr des Gegenübers, also von Symbolen oder Bräuchen, die in der verba-
len und nonverbalen Kommunikation je nach Normalitätserwartung des ausländischen Kom-
munikationspartners von Bedeutung sind. während beispielsweise-in Japan der von Europa-
em geübte Gebrauch der Landessprache zur Verunsicherung des Gastgebers fülren kann (vgl.
Yokoi./Bolten 1995, s. t73), wird in Russland dies als äuljJrst entgegänko.-"nd und beach-
tenswert empfunden (vgl. hierzu Gilde l9g4 sowie lggg mit dortigen empirischen Befunden
über Reisetätigkeiten in beide Lrinder).
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I{ilfestellungen
Dritter mögiich mögiich erforderlich
inhaltliche
Zielrichtung dieser
Hilfestellungen
direkte Unterstützung
der Leistungsiähigkeir
des Untemehmens
kon.rmunikative
Unterstützung der
Leistungsfühigkeir
des Untemehmens
optimale Gestaltung
der
Rahmenbedingungen
Effekte der
Beherrschung
der Faktoren
betriebswirtschaftli-
che Beurteilung des
Ausiandsgeschäftes
Verbesserung der
Aussichten aufein
erfoigreiches
Auslandsseschäft
Ermöglichung des
Auslandsgeschäftes
Beispie le Umsatz, Preise.
Kosten, Gewinn
Beherrschung der
Sprache, Kenntnis
und Gebrauch der
Kultur (Symbole.
Bräuche, Sitten)
willküriiche Zoll-,
Steuer- und Lizenz-
vergabepolirik, Wirt-
schaftskriminalität
Tab' 2: lv[erlanale der harten, veichen tnd trnsicheren Faktoren (vg!. Bttrchert 1 99g, s. I 3)
Die Wirkungen aller drei Faktorengruppen sind Bestandteile des unternehmerischen Risikos.
Während die unsicheren Fal<loren für ein Untemehmen als kaum kalkulierbar einzuschätzen
stnd, gelten die Wirkungen der rveichen Faktoren zumindest in Teilen als vorhersehbar. Dieharten Faktoren bilden hingegen die Grundlage der Karkuration und somit der Beurteilung oesGeschäftserfolges. Das untemehmen kamr zur unmitteibaren Beeinflussung 0., rrurtan uno
weichen Falloren auf eigene Kompe,tenzen oder gegebenenfalls die Hilöstelrung Dnrter
!991u,"., Agenturen usw.) zunickgreifen. lm Hinbicf auf die unsicheren Faktorei ist aie
Hilfe Dritter, insbesondere staatlicherseits unumgänglich, um beispielsweise juristisch rele-
vanten Tatbestrinden vomtbeugen. inhaltlich üben die harten und weichen Faktoren Einfluss
auf.die Leistungsftihigkeit des unternehmens aus. Die unsicheren Falcoren t ug.n,,^r:: ^,
optimalen Gestaltung der Rahmenbedingungen bei.
Beispiele für harte Faktoren sind insbesondere die befriebswirtschaftlichen Kennziffem, wie
z. B' umsau, Preise, Kosten. Gervinn. Auf deren Basis lässt sich das Auslandsgeschäft be-
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sprache oder der Kulhrr des Gegenübers, also von Symbolen oder Bräuchen, die in der verba-
len und nonverbalen Kommunikation je nach Normalitätserwartung des ausländischen Kom-
munikationspartners von Bedeutung sind. während beispielsweise-in Japan der von Europa-
em geübte Gebrauch der Landessprache zur Verunsicherung des Gastgebers fülren kann (vgl.
Yokoi./Bolten 1995, s. t73), wird in Russland dies als äuljJrst entgegänko.-"nd und beach-
tenswert empfunden (vgl. hierzu Gilde l9g4 sowie lggg mit dortigen empirischen Befunden
über Reisetätigkeiten in beide Lrinder).
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).i.2 IVeiche Faktoren als Bestandteile des symboiischen,lnsatzes
Wenn nach Helle die Kommunikation als ..die Bemühung um Herbeiführung einer Gemern-
sarnkeit im Be*ußtsein durch den Einsatz von einem oder mehrerer Vledien. die der sirLnii-
chen Wahmehmung zugänglich sind" (Helle 1991, S. 184), zu verslehen ist kann davon
ausgegangen werden. dass eine auf dieser Ebene durchgeführte interk-ultureile Kommunikati-
on nicht nur ein gemeinsames Bewusstsein nach sich ziehl sondem auch lveitere positrve
Elfekre zur Folge hat. Schließlich ist insbesondere die Teilhabe an der Kultur des Kommunr-
kationspartners eine wesentliche Bedingung der Fähigkeit, das Handeln des Kommunikau-
onspanners weitgehend vorherzusehen und zu verstehen (vgl. Llelle 199t, S. 344). Die wei-
chen Fakroren stellen Beispiele fiir solche Medien dar, die der simiichen Wahmehmung
zugänglich sind. Eine Ausgestaltung der interpersonalen Interaktion in einer interkultureilen
Kommunikation mit weichen Faktoren fiihrt zu Abweichungen bei den kommunikativen
Normaiitätserwarhrngen (vgl. Knapp 1995, S. i7). Wenngleich ein empirischer Nachweis der
Art der :\bweichung (positiv oder negativ) in Abhringigkeit vom Eirsatz weicher Faktoren in
der Kommunikation bisher nicht gelang, liegl die Vermutung nahe, dass eine geglückte
Kommunikation unterstützt durch den Einsatz weicher Falloren eine positive Abweichung
von der kommunikativen Normalitätsenvartung bewirkt. Seibst bei einer missgiückten Kom-
munikation dürfte weder der .,Ausländerbonus" verspielt rverden kömen, noch ein möglicher
,*Ausländermalus" eine Verstärkurg erlahren (vgl. Burchen 1998, S. l5).
Insofem das Sprechen der fremden Sprache einen positiven Einfluss auf den Geschäftsab-
schluss haben kann. geht davon eine Wirkung aus, welche gemeinhin Symboien zugespro-
chen wird. Symbole sind ein fester Bestandteil des täglichen Lebens der Menschen. Sie kön-
nen im Alltag in sprachlichel interairlionaler oder objektiver Form beobachtet werden (vgl.
Neuberger 1985, S.3l). Sprachliche Symbole treten als Mlthen, Märchen, Geschichten,
Anekdoten und Witze in Erscheinung. Riten, Rituale und Zeremonien zfilen zu den interakti-
onalen Symboien. Objektive Symbole sind u. a. die Kleidung, die Architekur und die Innen-
ausstattung von Geschäft sräumen.
Die im Wirtschaftsalltag den Symbolen entgegengebrachte Aufrnerksarnkeit geht aufAnnah-
mon über das Verhalten von Menschen und über die Natur der durch sie geschaffenen Organi-
sationen und Prozesse zurück. Boiman und Deal (1989, S. 149) haben die iolgenden.Annah-
men im so genamten symbolischen Ansatz der Organisation zusammengelasst:
o Primär ist die Bedeutung von Ereignissen, nicht das Ereignis selbst.
. Die Bedeutung eines Ereignisses lvird durch die Art und Weise, wie es die Menschen erklä-
ren, bestimmt.
o Vie lederbedeutsamstenEreignisseundProzessesindvie ldeut isundunsicher.
o Die Vieldeutigkeit und die Unsicherheit sind diejenigen Einflussgrößen, die rationale An-
sätze untergraben.
. Bei der Konfrontation mit unverstZindlichen f{andlungen, unbeantlvorteten Fragen und
unerklärlichen Ereignissen neigen die Vlenschen dazu, Symboie zu entwickeln, die Uner-
klärliches erklüren, Unbeantwortetes beantworten und Unverständliches verstehen helfen
Mittels des symbolischen Ansatzes der Organisation gelingt die Erklärung der bewussten oder
unberrussten Nutzung von Symbolen, also der Rückgriff auf die weichen Fakloren. lndem
Symbole unbewusst genutzt werden. unterstützen sie beim Umgang mit Unerklärlichem oder
Melrdeutigem und schützen vor Ungewissheitcn. Bewusst werden Symbole zum Einsatz
gebracht. wenn damit - wie bereits angesprochen - eine positive ;\bweichung der komrnunr-
kativen Normalitätserwartung erreicht wird, die zum Geschäftserlolg beiträgt.
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2.5.3 Fttnhionett der St,ntbole
Iaterkulturelle Kommunikationsprozesse stellen das bevorzusle Einsatzgebiet der *eichen
Fakloren dar. Die Struktur einer soichen Situation wird aus der foisenden Abbildung deurlich.
(tgl. Burchert 1998, S. I7)
Die unmittelbar Beteiligten sind die beiden Geschäftspartner. die mitsinander ins Geschäft
kommen woilen. Je nach Situation können sie als Agierende oder Reagierende in Erscheinung
uet€n. Eine weitere Akteursgruppe ist die der mitteibar Beteiligten. Hierzu zählen beispiels-
weise lndustrie- und Handelskammem. Handelstage, Zollbehörden u. ä, die als staailiche
oder verbandspolitische Institutionen die Rahmenbedingungen der ersren Gespräche, aber
auch der zukünftigen Gesch?iftsbeziehungen gestalten wollen und können. während ver-
bandsinstitutionen quasi als Lobbyisten im Interesse der unmitteibar Beteiligten fungieren,
agieren staatliche Institutionen aus einem übergeordneten Interesse heraus. Die dritte ,{k-
teursgruppe rvird durch die Mitarbeiter beider Unternehmen oder die Öffenrlicbkeit sorvie die
Verbraucher in beiden Ländem gebildet. Diese seien hier als sonstige Beteiligte bezeichnet.
Jede der drei Akteursgruppen hat in einem solchen Interaktionsprozess die ihr zugeschriebene
Rolle zu spielen. Die beiden Geschäftspartner,,ringen" öffentlichkeitsrvirksam verbunden mit
dem .,Einklagen" staatlicher Hilfestellung um einen Geschäftsabschluss. Somit werden so-
wohl die sonstigen, als auch die mittelbar Beteiligten einbezogen. Die staatlichen und ver-
bandspolitischen Institurionen bedingen sich in iiren Aktivitäten gegenseitig, wenn z. B. der
Deu6che industrie- und Handelstag den erfolgreichen Abschluss eines Abschnittes beim Bau
des Hauses der Deutschen Wirtschaft ir Vloskau mit einem Richfest feie rt oder cler deutsche
Außenminister seinen Amtskollegen aus Litauen, Lettland und Estland zusichert, dass die
Deutschen als ihr ,"Anwalt" beim Eintritt der baltischen Staaten in die EU fungieren werden.
Die sonstigen Beteiligten beobachten die Geschehnisse mehr oder rveniger interessiert.
Es liegt nahe, dass dabei mit Svmbolen hantiert wird. Im Allgemeinen kann davon ausgegilts
gen r.verden, dass diese Symbole erklärende, untersnltzcnde oder verdeutlichende Funktionen
zu erfüllen haben. welche Akteursgmppe sich r,vem gegenüber rveicher Symbole beclient,
wird aus der Tab. 3 deutlich.
Staar l icheundverbandspol i r ische i
lnstitutionen beider Länder
Mitarbeiter beider Unremehmen,
Öffentlichkeit und Verbraucher in beiden Ländern
Mittelbar
Beteiliete
Unmittelbar
Beteiligte
Sonstige
Beteiligte
ilbb. 7: ,4laeure in der interkultlo'ellen Kommunikation zwn Zvecke der Zusannenarbeit
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).i.2 IVeiche Faktoren als Bestandteile des symboiischen,lnsatzes
Wenn nach Helle die Kommunikation als ..die Bemühung um Herbeiführung einer Gemern-
sarnkeit im Be*ußtsein durch den Einsatz von einem oder mehrerer Vledien. die der sirLnii-
chen Wahmehmung zugänglich sind" (Helle 1991, S. 184), zu verslehen ist kann davon
ausgegangen werden. dass eine auf dieser Ebene durchgeführte interk-ultureile Kommunikati-
on nicht nur ein gemeinsames Bewusstsein nach sich ziehl sondem auch lveitere positrve
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onspanners weitgehend vorherzusehen und zu verstehen (vgl. Llelle 199t, S. 344). Die wei-
chen Fakroren stellen Beispiele fiir solche Medien dar, die der simiichen Wahmehmung
zugänglich sind. Eine Ausgestaltung der interpersonalen Interaktion in einer interkultureilen
Kommunikation mit weichen Faktoren fiihrt zu Abweichungen bei den kommunikativen
Normaiitätserwarhrngen (vgl. Knapp 1995, S. i7). Wenngleich ein empirischer Nachweis der
Art der :\bweichung (positiv oder negativ) in Abhringigkeit vom Eirsatz weicher Faktoren in
der Kommunikation bisher nicht gelang, liegl die Vermutung nahe, dass eine geglückte
Kommunikation unterstützt durch den Einsatz weicher Falloren eine positive Abweichung
von der kommunikativen Normalitätsenvartung bewirkt. Seibst bei einer missgiückten Kom-
munikation dürfte weder der .,Ausländerbonus" verspielt rverden kömen, noch ein möglicher
,*Ausländermalus" eine Verstärkurg erlahren (vgl. Burchen 1998, S. l5).
Insofem das Sprechen der fremden Sprache einen positiven Einfluss auf den Geschäftsab-
schluss haben kann. geht davon eine Wirkung aus, welche gemeinhin Symboien zugespro-
chen wird. Symbole sind ein fester Bestandteil des täglichen Lebens der Menschen. Sie kön-
nen im Alltag in sprachlichel interairlionaler oder objektiver Form beobachtet werden (vgl.
Neuberger 1985, S.3l). Sprachliche Symbole treten als Mlthen, Märchen, Geschichten,
Anekdoten und Witze in Erscheinung. Riten, Rituale und Zeremonien zfilen zu den interakti-
onalen Symboien. Objektive Symbole sind u. a. die Kleidung, die Architekur und die Innen-
ausstattung von Geschäft sräumen.
Die im Wirtschaftsalltag den Symbolen entgegengebrachte Aufrnerksarnkeit geht aufAnnah-
mon über das Verhalten von Menschen und über die Natur der durch sie geschaffenen Organi-
sationen und Prozesse zurück. Boiman und Deal (1989, S. 149) haben die iolgenden.Annah-
men im so genamten symbolischen Ansatz der Organisation zusammengelasst:
o Primär ist die Bedeutung von Ereignissen, nicht das Ereignis selbst.
. Die Bedeutung eines Ereignisses lvird durch die Art und Weise, wie es die Menschen erklä-
ren, bestimmt.
o Vie lederbedeutsamstenEreignisseundProzessesindvie ldeut isundunsicher.
o Die Vieldeutigkeit und die Unsicherheit sind diejenigen Einflussgrößen, die rationale An-
sätze untergraben.
. Bei der Konfrontation mit unverstZindlichen f{andlungen, unbeantlvorteten Fragen und
unerklärlichen Ereignissen neigen die Vlenschen dazu, Symboie zu entwickeln, die Uner-
klärliches erklüren, Unbeantwortetes beantworten und Unverständliches verstehen helfen
Mittels des symbolischen Ansatzes der Organisation gelingt die Erklärung der bewussten oder
unberrussten Nutzung von Symbolen, also der Rückgriff auf die weichen Fakloren. lndem
Symbole unbewusst genutzt werden. unterstützen sie beim Umgang mit Unerklärlichem oder
Melrdeutigem und schützen vor Ungewissheitcn. Bewusst werden Symbole zum Einsatz
gebracht. wenn damit - wie bereits angesprochen - eine positive ;\bweichung der komrnunr-
kativen Normalitätserwartung erreicht wird, die zum Geschäftserlolg beiträgt.
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oder verbandspolitische Institutionen die Rahmenbedingungen der ersren Gespräche, aber
auch der zukünftigen Gesch?iftsbeziehungen gestalten wollen und können. während ver-
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teursgruppe rvird durch die Mitarbeiter beider Unternehmen oder die Öffenrlicbkeit sorvie die
Verbraucher in beiden Ländem gebildet. Diese seien hier als sonstige Beteiligte bezeichnet.
Jede der drei Akteursgruppen hat in einem solchen Interaktionsprozess die ihr zugeschriebene
Rolle zu spielen. Die beiden Geschäftspartner,,ringen" öffentlichkeitsrvirksam verbunden mit
dem .,Einklagen" staatlicher Hilfestellung um einen Geschäftsabschluss. Somit werden so-
wohl die sonstigen, als auch die mittelbar Beteiligten einbezogen. Die staatlichen und ver-
bandspolitischen Institurionen bedingen sich in iiren Aktivitäten gegenseitig, wenn z. B. der
Deu6che industrie- und Handelstag den erfolgreichen Abschluss eines Abschnittes beim Bau
des Hauses der Deutschen Wirtschaft ir Vloskau mit einem Richfest feie rt oder cler deutsche
Außenminister seinen Amtskollegen aus Litauen, Lettland und Estland zusichert, dass die
Deutschen als ihr ,"Anwalt" beim Eintritt der baltischen Staaten in die EU fungieren werden.
Die sonstigen Beteiligten beobachten die Geschehnisse mehr oder rveniger interessiert.
Es liegt nahe, dass dabei mit Svmbolen hantiert wird. Im Allgemeinen kann davon ausgegilts
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Adressat
Äbsende r
sich selbst
sesenüber Interakt ions partner Sonstige Beteiligre
unmrnelbar Betei l ie te
erklärende
Symboie
unterstützende Svm verdeutlichende
Symbolemrrtelbar Beteiliete bole
sonst ise Betei l is te
Tab. i: Funkuonen der Symbole in der- interqhion (vgl. Burchert I ggS. S. I S)
Mit erklärenden Symbolen versuchen alle Akteure sich selbsl unverstijndliche oder mehrdeu-
tige Geschehnisse im Interaktionsprozess zu deuten. Wenn ein russischer Untemehmer erne
Anfrage eines deutschen Unternehmers erhält, so verbinden sich ftir ihn damit bestinunre
Vorstellungen über den Anfragenden. Dem liegt der Ansatz zugnrnde, dass die unterschiedli-
chen Kulturen über vergieichbare Struknrrmerkmale verfügen. zu denen u. a- auch solche
Merkmale wie der Nationaicharakler oder die Basispersöniichkeit zählen (vgl. u. a. Maletzke
1996, S. +3 ff.).
Gemeinhin werden in diesem Zusammenhang dem ,,Deutschen" in ausländischen wirt-
schaftskeisen die Eigenschaften ,,hochqualifiziert", ,arbeitswillig.., .,ordentlich,. und .,kor-
rekt" zugesprochen (vgi. Tiittula 1995,162 L). Insolern es möglich is! diese Eigenscha{ien
klischeehaft in dem Begriff,,Deutschef' zu bündeln, schafft man sich selbst gegenüber ein
erkkirendes Symbol - hier in Form eines genutäen Stereotyps -, was dazu beiträg! sich die
umwelt vereinfachend zu strulcurieren. Analog kau davon ausgegangen werden, dass der
deutsche untemehmer mit dem Begriff ,,Russe" ähnlich umgeht. Die althergebrachten Eigcn-
schaften ,,großherzig", ,,dankbar'', ,,sangestieudig" und ,,trinkfest., werden - insbesondere bei
sehr erlolgreichen untemehmen - seit kurzem allerdings ergänzt um eine mögliche Nähe zur
.,Russen-Mafia".
Durch untershitzende Symbole werden Handlungen oder Entscheidungen um eine symboli-
sche * aus der Sicht des Betrachters oftmals irrationale - Komponente angereichert. ie nach
Intention des Absenders fagen die untersttitzenden Symbole einen bekraftigenden oder recht-
fertigenden charakter. Rechtfertigend sind symbole, die daraufabzielen, eine für den Gegen-
über oder für die Allgemeinheit unpopuiäre Entscheidung herbeizuführen, wie es beispieis-
weise das so genannte ,,Nicht-anders-können-als-es-die-gese?lichen-Grundlagen-vorsähen-
syndrom" zum Ausdruck bringl (vgl. Burchert 1996, s. 187 f.). von der Nutzung eines unrer-
snitzenden Symbols mit bekäftigendem charakter kann gesprochen werden, wJnn beispiels-
weise der deutsche Untemehmer seme Verhandlungen in Russland höchstpersönlich und in
Russisch führt, landesübliche Kommunikationsformen watrt sowie die Kenntnis russischer
Traditionen zumindest erkerulen lässt. Unterstützende Symbole sind prirn:ir an den lnterakti-
onspartner gerichtet. Sie versttirken iire wirkung, wem es dem Absender gelingt, auch die
sonstigen Beteiligten mit den gewählten Symbolen für sich und seine Intiressen und zur
Parteinatune gegenüber dem Interaktionspartner zu gervinnen.
Verdeutlichende Symbole rverden von unmittelbar und mittelbar Beteiiigten eingesetzl um
den sonstigen Beteiligten die Situation oder bestimmte Handlungen zu erklärenl wenn der
Geschäftsführer eines deutschen unternehmens seinen Beschäftigten, die Angst um ihren
Arbeitsplatz haben, auf die Frage, warum er denn beispielsweise zum nächsten Ersten von
Exporten nach Russland Abstand nehmen möchte, uetkürzt mit dem Argument anfwortet,
dass er mit der ,,Russen-Mafia" keine Geschäfte mache, so versucht er, mit einer svmboli-
schen Formel den sonstigen Beteiligten, die dies vom bisherigen russischen Geschäftspanner
ihres Untemehmens nicht glauben mögen, seine Motive zu erläutern.
Die Beherrschung und der Gebrauch der Sprache sowie die Kenntnis der Kultur als Beispiele
weicher Faktoren habcn insbesondere im Rahmen intemationaler Geschäftsbeziehrnn.n.in"n
besonderen stellenwert. unterstützt wird dies durch die Kenntnis dessen, dass tlie weichen
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Faktoren in der interakliven Kommunikarion als Symboie zum Einsatz sebracht rverden. AIs
rvichtig erscheint dabei. sich Jer Funktionen der Symboie berrrssr zLi sein. um damit ,lie
ger iünschte Wirkung zu erre ichen.
3 Brückenschlag von den Phasen des Akquis i t ionsprozesses zu den Funkt ionen der
unternehmensbewertung unter  besonderer Berücksicht igung der weichen Faktoren
3 .1  Anbahnungsphase
Die Anbalinungsphase umlasst in erster Linie vorbereitende Akivitäten (vsl. zu dieser phase
Matschke,  l993b,s.46,ders ie. ,Anregungs-oderprobiemstel lungsphase: ' iennt) .Auseehend
von einer bestimmten Situation wird außerhalb (2. B. auf dem nationalen Absatzmarlc) oder
innerhalb des eigenen Untemehmens (2. B. in einer deutschen Betriebsstätte) ein problem
erkannt und formuliert, rvomit eine Anregung gegeben ist. wird beispielsweise 1'esrgestellt,
dass dem Problem ausschließlich durch die Kopplung von Kernkompetenzen mithilfe von
Kooperationen und Allianzen oder durch Fusionen und Akquisitionen begegnet werden kann,
muss sich der lnhaber des KMU die Frage stellen, ob er weiterhin nur auf clem nationalen
Markt oder - notgedrungen - auch auf intemationalen Märkten rätig sein will. Da die Akqur-
sition eines ausländischen Unternehmens im Rahmen der lntemarionalisierung gnrndsätziich
als strategischer Schritt bezeichnet werden kar:n, sollte diese Phase neben der Anresuns und
Problemstellung die Strategieentwicklung flir das Auslandsgeschtift beinhalten. Hierbär er-
folgt die Analyse der Ausgangssituation sowie die Detrnition der zukünftigen Positionierung
des gesamten untemehmens (vgl. Keuper 2001, s. 23). Spätestens, wenn sich der Eigner
entscheidet, dass zum Erhalt und zum Ausbau der komparativen Wettberverbsvorteiie erne
Akquisition in ein ausländisches Llnternehmen vollzogen werden soll, muss er sich im Hin-
blick auf die Bewerrung potenzieller Akquisitionsobjekte ausfükliche Klarheit über sein
Zieisystem und sein Entscheidungsfeld verschafren. im Rahmen dieser phase wird zwar noch
keine Aufgabenstellung der funktionalen Bewerhrngsrheorie explizit vertblgl dafür werden
aber mit der Zielsystem- und Entscheidungsielderuierung die Grundlagen der Entschei-
dungswertermittlung Lrnd somit auch impiizit der Argumentations- und Arbitriumrverrerrnltt-
lung gelegt. Die Bedeutung der weichen Faktoren erscheint in dieser Phase im Hinblick auf
den gesarnten Akquisitionsprozess noch relativ gering. Denkbar ist beispielsweise. dass sich
der Entscheidungsträger eher für einen ausländischen Markt entscheidel dessen Sorache er
meint zu behenschen und dessen Kultur er meint zu kennen.
3.2 Such- und Beurte i lungsphase
Imerhalb der such- und Beurteilungsphase (vgl. nachfolgend die ,,Suchphase" in Matschke
1993, s. 46 t. sowie die,,Phase der Suche und Beurteilung des Akquisitionsobjelaes" in olb-
rich 1998, s. 52 ff.) erfolgt zuerst die Bestimmung von Akquisiiionskriteriän untl die an-
schließende Suche nach Atquisitionsaltemativen sowie die Vorauswahl relevanter (in Anbet-
racht der individuellen Akquisitionsmotive zweckmüßigen) Akquisitionsob.ieL-te. Das Ergeb-
nis dieses ersten Schrittes ist die Dokumentation möglioher (Plan-)Altemativen und threr
Konsequenzen im Hinblick auf mögliche Umweltzustiinde. Dabei sollten die sich damit erge-
benden wirtschaftlichen. technischen Lrnd rechtlichen Handlungsmögiichkeiten und -be-
schrarnkungen ausgiebig beleuchtet werden. In eirem zweiten Schritt finden die untemeh-
mensanalysen und die Ermittlung der aus den in die engere Wahl gekommenen Obiekten
resultierenden Zukunftserfolge oder des rus dem vermeintiich bedeutsämsten Obiekt reiuttle-
renden Zukunftserfolges statt. Hierzu müssen möglichst detaillierte lnformationen über dasjeweilige Akquisitionsobjekt und dessen wirtschaftliches, rechtliches und soziales Umleld
sowie Entwicklungspotenziale - im Sinne von chancen und Risiken sowie stärken und
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Tab. i: Funkuonen der Symbole in der- interqhion (vgl. Burchert I ggS. S. I S)
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Parteinatune gegenüber dem Interaktionspartner zu gervinnen.
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Faktoren in der interakliven Kommunikarion als Symboie zum Einsatz sebracht rverden. AIs
rvichtig erscheint dabei. sich Jer Funktionen der Symboie berrrssr zLi sein. um damit ,lie
ger iünschte Wirkung zu erre ichen.
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Schwächen erlangt rverden. Erscheint das untemehmen aufgrund dieser Betrachtung ti]r
den Eigner des deutschen KVtLi als geergner karn dessen Berverarng im Rahmen der Ent-
scheidungsfunktion staftlinden. Für die relevantesten Akquisitionsaiternativen oder die rele-
vanteste Akquisirionsaltemative wird schließlich der (eweiiige) Entscheidungswert bestirnmr.
wie bereits herausgearbeitet. karLn ein Ausiandsengagement und somit auch eine unterneh-
mensakquisition im Ausiand grundsätzlich aufzwei verschiedenen wegen erfolgen: 1. unter-
nehmensakquisition als Phase eines individuellen Intemationaiisierungspfades und 2. Unrer-
nehmensakquisition durch Direkinvestition. lm Rahmen der ersten Möglichkeit r.verden diejeweiiigen Intemationalisierungsformen - wie in Abb. 2 veranschauiicht - als einzelne Schrit-
te oder zusarnmen gefasst als Stulen interpretiert. die durchlaufen werden, um eine Akquisiti-
on zu tätigen. Zwar wird die Vorteiihaftigkeit dieser Vorgehensweise in empirischen Untersu-
chungen zumindest teilweise bestätigI, über die Faktoren, die aufeinen möglichen oder nötr-
gen Übergang zur nächsten Stufe hinlveisen, oder die Llinge der einzelneir phasen kömenjedoch keine generellen Aussagen gemacht werden (vgl. Newbould et ai. 1978, S. 46, Bam-
berger,Evers 1997, s. 400). Allerdings können auch Direktinvestitionen Ausgangspunkt
erlolgreicher intemationaler Aklivitäten sein (vgl. Buckley 1982, s. 174 ff., Macharzina )003,
S. 864). Betrachtet man die Kooperation als Vorstufe der Untemehmensakquisition. erwerterr
sich der Kreis der Investitionsaltemativcn entsprechend.
Im Miueipunkt der Such- und Beurteilungsphase steht schließlich die Bewernrng des zum
verkauf stehenden unternehmens im Sinne der Entscheidungsfunllion. Dieser BÄwertungs-
prozess karn grundsätzlich in drei schriue unterteilt werden (siehe Hering 1999, S. 26, Brö-
selDechant 2003, S. 136):
1. Abgrenzung und Quantifzierung der reievanten Zukunftserfolge
2. Transfoimation der Zukunftserlolge in einen Entscheidungswert
3. Abwägung von subjektivem Entscheidungswert und objeklivem preis
Die Abgrerzung und Quantifizierung der relevanten Zukunftserfolge wird im Rahmen der
untemehmensbeweffungsliteratur bislang vernachlässig (eine Heuristik zur Abschätzung
zuktinftiger Erfolge flir den Telekommunikationsseklor zeigen BröseL{Dechant 2003). Die auf
den ausländischen Märkten zu verzeichnende unsicherheit verschärft zudem die vorliegenden
Ermittlungsprobleme. Als Hauptaufgabe der Bewerhrng im Sinne der Entscheidungsfunktion
wird die Transformation der aus fundierten Schätzungen ermiftelten quantitativen und qualita-
tiven Informationen über künftige Erfolge in den Entscheidungswert angesehen. wlihrend
diese erslen beiden Schritte innerhalb der Such- und Beurteilungsphase durchge{iihrt werden.
erfolgt die Abwägung zrvischen Entscheidungswert und preis im Rahmen deiverhandlunss-
und Enrscheidungsphase.
Für den präsumtiven Erwerber sind im Rahmen der Bewerfung alle durch das Bewerilngsob-jekt hervorgerufenen loinftigen Ertblge von Bedeurung. Das ausländische untemehmen itiftet
dem Eigner des deutschen ICVfU einen künftigen Nutzen und fägt damit zur Zielerfüllung
bei Die Qualität eines durch bestimmte Modelle drmittelten Entscheidungswertes für ern
untemehmen wird durch die Qualität der Informationen sowie der abgegt.na.n und quantifi-
zierten künftigen Erfoige, die für die Bewemrng zur Verftigung gesteilt werden, determiniert.
Durch die im r\usland gegebenen hohen Risiken steigen die Anforderungen an die prognose
zukünlliger Erfolgsströme. Sollen mit der Bewertung sinnvoile Ergebnisse rzielt werdJn, ist
der aus dem zu bewertenden untemehmen resuitierende Erfolg zweckentsprechend abzugren-
zen und zu quantifizieren. Mit dem Gesamtertrags-. dem Zufluss- und dem verbundberück-
sichtigungsprinzip sind bei der Abgrenzung der durch das untemeirmen induzierten künftigen
Ertblge drei wesenrliche Grundsätze zu beachten (vgl. Moxter 19g3, s. 75 ff, unct S. 9l ff.,
sowie z. B. auch Brösel 2002, S. 74 ff.).
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Prinzipiell isr fiir den priisumtiven Erwerber gemäß dem Gesamtertragsprinzip unter dem
künftigen Ertblg die Summe aller voneile zu verstehen, die ihm infolse des 
-Enverbs 
des
Untemehrnens zutlössen. Unter diese Voneile failen sowohl f-inanzie'lle als auch nrcht_
finanzielle Elemente' Auf Grund mangeinder Quantifizierungsmöglichkeiten enveist sich iiie
Beurteilung der nicht-tinanziellen Vorteile. rvie z. B. Prestigegervinn. als besonders schrvre-
ng. Ausgehend vom individuellen Zieisystem des Berverfungssubjeics i t es jedoch ertbrder-
lich. alle interessierenden Sachverhalte zu identiilzieren und deren Gewichtung zu bestimmen(siehe hierzu das Erfolgsermittlungsmodell in Matschke i975, s. 75 ff.). Da-unterstellt wer_
den kann, dass sich das Interesse der Eigner eines KMU vomehmiich auf finanzieile Vorteije
oder auf einen finarziellen Nutzen richtet, werden zur Ermittlung eines Entscheidungswertes
regelmäßig die monetären Konsequenzen herangezogen. Es sei alierdings rlaraufhingäwiesen,
dass diese vereinfachte Annahme aber keineslalls dazu führen dar{ nicht-finarziellJ Vorterle
zu vemachlässigen oder unberücksichtigt zu lassen. vielmehr sollen durch den Entschei_
dungsträger neben dem Entscheidungswer! in dem lediglich finanzieile Vorteile berücksich-
tigt werden, auch die nicht-inanziellen vorteile bei der preisbestimmung abgewogen werdeq
denn gnrndsätziich besteht der Zukunfuerfolg aus den gesamten Vorteilserwarrung-en.
Maßgeblich für die Bewertung ist entsprechend clem Zuflussprinzip der Vorteilsstrom. der aus
sicht des präsumtiven Erwerbers mit dem Erwerb des unternehmens hervorgerufen wird. Die
Eigner eines KMU sind gemäß der erläuterten Entnahmezielsetzrng 
- .In"* hnanziellen
Zut-luss in Form einer Entnahme, Auszahlung oder Ausschüttung interessierl der ihnen zur
Beä'iedigung ihrer Konsumwünsche zur verfügung steht. Hierunter fallen auch Auszahlungs-
erspamisse. die durch Leistungen des untemehmens an die Eigner hervorgerufen werden. Der
Einfluss des zu bewenenden Untemehmens auf die Bedürfrrisbefriedigun! aer Eigentümer ist
über die dadurch ausgelösten Zahlungskonsequenzen messbar. Ah Rächägröße 
-zur 
Beuner-
lung des künftigen Nutzens dienen somit Zahlungsgrößen. Ein- und Auszahlungen sind objek-
tiv nachprüfbar, weil sie weder.bilanziellen Bewerfungseinflüssen noch perioäisierungsüber-
lsrySen unterliegen. Die Beschränkung auf Geldzu- und -abflüsse als relevante frniziette
Größen vermeidet die Gefahr von Doppelzähiungen (vgl. hierzu das Beispiel in Moxter 19g3.
s. 79 f.). Als Zahlungsgrößen kommen sowohl Einzahlungsüberschüsse als auch Auszah-
lungsersparnisse in Befacht. Erfolgsgrößen haben dabei nur einen Einfluss auf die Bewer-
tung, wenn sie die Höhe der Zahlungen, z. B. durch erlolgsabhängige steuerzahlungen, beein-
flussen (vgl. auch Hering 2003, s. i9). Das ausl2indische untemihmen rvird im R-alrmen der
Berverftrng als ein unsicherer_künftiger Zahlungssirom gedeutet. Der reievante Zahlungs-
strom, der dem ausländischen Untemehmen zuzurechnen lsl ergibt sich aus den kontinuier-
lich oder diskontinuierlich auftretenden Einzahlungen und Auszahiungen, die auf die eventu-
elle Kaufentscheidung zunickzuführen sind. Dargestellt am Beispiefder Auszahlungen ftir
das Personal, handelt es sich nicht nur um die Auszahlungen für die Mitarbeiter des au-sltintli-
schen untemehmens, sondern auch um jene Auszahlungen, die innerhajb des deutschen KMU
zusätzlich aufgrund des Erwerbs anfallen (2. B. für in Deutschland einzustellende Mitarbeiter.
die u. a. mit der internationalen Personalfijhrung betraut werden; vgl. BambergerlEvers 1997,
s. 406).
Treten beim Erwerb eines ausländischen Untemehmens möglicherweise Eingliederungselfek-
te aut, sind diese bei der Ermittlung des Zukunftserfolges zu beachten. Dei bewern_rngsrele-
vante vorteiisstrom ergibt sich somit gemäß dem Verbundberücksichtigungsprinzip aus der
Dilferenz der zu verzeichnenden Erfolge des deutschen KMU mit und ohne dem zu bewer-
tenden ausländischen unternehmen. Da die jeweiligen Verbundeffel,te durch die Svnthese
von deutschem IivU und ausländischem untemehmen generiert werdcn, spiegelt das ver-
bundberücksichtieungsprinzip sowohl das prinzip der GejzLrntbewertung als auci das prinzip
der Subjektivität rvider.
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Prinzipiell isr fiir den priisumtiven Erwerber gemäß dem Gesamtertragsprinzip unter dem
künftigen Ertblg die Summe aller voneile zu verstehen, die ihm infolse des 
-Enverbs 
des
Untemehrnens zutlössen. Unter diese Voneile failen sowohl f-inanzie'lle als auch nrcht_
finanzielle Elemente' Auf Grund mangeinder Quantifizierungsmöglichkeiten enveist sich iiie
Beurteilung der nicht-tinanziellen Vorteile. rvie z. B. Prestigegervinn. als besonders schrvre-
ng. Ausgehend vom individuellen Zieisystem des Berverfungssubjeics i t es jedoch ertbrder-
lich. alle interessierenden Sachverhalte zu identiilzieren und deren Gewichtung zu bestimmen(siehe hierzu das Erfolgsermittlungsmodell in Matschke i975, s. 75 ff.). Da-unterstellt wer_
den kann, dass sich das Interesse der Eigner eines KMU vomehmiich auf finanzieile Vorteije
oder auf einen finarziellen Nutzen richtet, werden zur Ermittlung eines Entscheidungswertes
regelmäßig die monetären Konsequenzen herangezogen. Es sei alierdings rlaraufhingäwiesen,
dass diese vereinfachte Annahme aber keineslalls dazu führen dar{ nicht-finarziellJ Vorterle
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- .In"* hnanziellen
Zut-luss in Form einer Entnahme, Auszahlung oder Ausschüttung interessierl der ihnen zur
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-zur 
Beuner-
lung des künftigen Nutzens dienen somit Zahlungsgrößen. Ein- und Auszahlungen sind objek-
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flussen (vgl. auch Hering 2003, s. i9). Das ausl2indische untemihmen rvird im R-alrmen der
Berverftrng als ein unsicherer_künftiger Zahlungssirom gedeutet. Der reievante Zahlungs-
strom, der dem ausländischen Untemehmen zuzurechnen lsl ergibt sich aus den kontinuier-
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elle Kaufentscheidung zunickzuführen sind. Dargestellt am Beispiefder Auszahlungen ftir
das Personal, handelt es sich nicht nur um die Auszahlungen für die Mitarbeiter des au-sltintli-
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die u. a. mit der internationalen Personalfijhrung betraut werden; vgl. BambergerlEvers 1997,
s. 406).
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der Subjektivität rvider.
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Abgrenzung und Quantifizierung der relevanten Zahlungen erfordem die Einhaitung qgy
dargestellten Prinzipien. Die so erminelten Intbrmationen über Streuungen. Bandbreitei und
Interdependenzen der künftigen Zahlungsüberschüssc bilden den Ausgangspunic zur Ent_
scheidungsu'ertermittlung. Nunmehr müssen diese Inlbrmationen in einen Wert transfomuen
rverden, welcher als Entscheidungsgrundlage dienen kann. Dieser so genannte Entschei_
dungswert rvird durch vier Merkmale charakterisiert (vgl. Matschke 1972, s. l42, ders. 1975,
S. 26): Er rvird hinsichtlich einer dehnierten Handlung ermitteit (Merkmal der Handlunssbe_
zogenheit) und bezieht sich auf ein bestimmtes Entscheidunsssubjekt sowie dessen Zielsvs-
tem (Merkmal der Subjekt- und Zieisystembezogenheit). Er ist eine kritische Große (Merkmal
des Grenzwertes), die ausschließlich {iir ein konkretes Enrscheidungsfeld und für die daraus
ableitbaren Altemativen gültig ist (Merkmal der EntscheidungsfeldbezogenheiQ. Zielt die
unternehmensbeweftung wie im vorliegenden Fall der Akquisition in osteuropa auf die
Anderung der Eigentumsverhältnisse und ist für die Einigung der Konfliktparteien lediglich
die Höhe des Preises von Bedeutung, so entspricht der Entscheidungswert dem Grendrers
einer Verhandlungspartei in dieser Koniliklsituarion. Aus Sicht des präsumtiven Käufeis rst
der Entscheidungswert als Preisobergrenze genau der preis, den er gerade noch zahlen kanq
ohne durch den Kauf einen wirtschaftlichen Nachteil hirmehmen zu müssen. Auf Gmnd der in
der Realität henschenden Unsicherheit über zukünftige entscheidungsrelevante Sachverhaite
ist es ex ante jedoch nicht möglich, einen eindeutigen werr zu ermirteln. wird von der Ermrtt-
lung eines wertes gesprochen, welcher der Entscheidungsuntersttitzung dient, ist deshalb
unter dem Begriff des Entscheidungswertes vielmehr eine Bandbreite möglicher werte zu
verstehen (vgl. Hering 1999, S. 2 ff.).
Im Hinblick auf die dargestellten qualitativen Abgrenzungsmerkmale kleiner und mittlerer
Untemehmen eignet sich das investitionstheoretisch (zur uneingeschrlinkten Gültigkeit der
Investitionstheorie ftir die untemehmensbev/ertung vgl. u. a. coenenberg 1992, S. 107) fun-
dierte, allgemeine Zustands-Grenzpreismodell (ZGPM) - ein auf dem Grundkonzept des
Entscheidungswertes nach Matschke basierendes Totalmodell 1vgl. Matschke 1975, s. 3g7-
390) - besonders gut z,,' Entscheidungswertermittlung (vgl. zur Anwendung ftir kleine und
mittlere untemehmen sowie zur ausführiichen Betrachtung Matschke/Brösel 2003). Mit
diesem Modell kann der Grenzpreis in zwei einfachen schritten srmittelt werden (vgl. Hering
1999,5.29-34 und S.  188 f . ,  ders.2000a_ S.363-370, ders.2000b. S.437-439: s iehezur
Erweite-rung des Modells um Produktionsaspekte Hering 2002, S. i4Jg, und, um nicht-
lineare Aspekte Pfaffet al. 2002; zur Anwendung des ZGpM siehe z. B. Brösel 2002, s. 91-
98, olbrich 2002, s. 68fu88). Als so genanntes Totalmodell wird dabei ein auf zentraler
Ebene zu lösendes ,,totales Partialmodeil" betrachtel welches zwar möglichst viele problem-
stellungen der untemehmung in sich integriert, aber gleichzeitig mindestens genauso viele
Problemstellungen ausk.lammert (vgl. Rollberg 2001, s. ll7). .,Ein alle betrieblichen Zusam-
menhänge erschöpfend abbiidendes Totalmodell gibt es auf Grund der beschräri|:ten mensch-
lichen Informationsgewinnungs- und -verarbeifungskapazität nicht und wird es auch niemals
geben" (Rol lberg 2001, S.4) .
Im ersten Schrin ist dabei das fiir die Konfliktpartei ohne Einigung eneichbare Nutzenniveau
zu ermitteh. Das Ergebnis dieses ersten Schrittes - der Ermittlung des Vergleichsmallstabs -
wird als Basisprogramm bezeichnet. Hierbei hendelt es sich um tlas lnvestitions- und Finan-
zierungsprogramm. welches den Zielfunktionsbeitrag maximiert, ohne dass es zu einer Ande-
rung der Eigentumsverhältnisse kommt. Der zweite Schritt des Modells beinhaltet die Be-
stimmung der aus Sicht der konfligierenden Partci vorzuziehenden, abzulehnenden oder als
indifferent zu beuneilenden Extensionen der konfliktlösungsrelevanten Sachverhalte, weil
durch das Bewernrngssubjekr bei der Einigung aufdiese Ausprägungen ein höheres, geringe-
res oder gleich hohes Nutzenniveau erreicht wird. Als Grenze der Konzessionsbereitschatl
werden dabei diejenigen Extensionen der konfliktlösungsrelevanten Sachverhalte bezeichner,
deren Nutzenniveau im Falle eincr Einigung darauf dem Nutzenniveau des Basisprograrnms
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entspricht oder bei unstetiger Nutzenfunktion zum kleinstmöglich höheren Nutzenniveau
führt. Das Ergebnis dieses zrveiten Schrittes rvird als Bewemrngsprogramm bezerchnet. so_
weit sich ein Entscheidungswert ermittein lässr. Im Falle der Kaut'situation rvird aiso das
Bewemrngsobjekt in das Investirionsprogramm des präsumtiven Käul'ers aufgenommen.
Hierbei erfolgt die Ermittlung des marimal zahlbaren Kaulpreises als Enucheidun-ssrvert des
präsumtiven Käut'ers, bei dem der Zielfunlcionsbeitrag des Basisprogramms mintiestens
wieder zu erreichen ist. Das Bewertungsprogramm enthält in der hier betiachteten Kauttitua-
tion zwingend das Bewerrungsobjekt (vgl- zur kitischen würdigung des ZGplvt u. a. Flering
2000b, S.440 f . ,  Brösei  2002, S.  129- l3 l ) .
Basis- und Bewemrngsprogramm werden dabei auf der Grundlage der mehrperiodigen. simul-
tanen Planungsansätze von Weingarmer und Hari (vgl. Weingartner 1963, Hax 1964) mithijfe
der linearen Optimierung ermitteit. Die deterministische Variante dieses Modells ermöglicht
als .Zeitpunkt-Grenzpreismodell" die Bewerfung (quasi-lsicherer Zahlungsströme. wÄrden
verallgemeinemd die Zeitpunkte als Zustände interpretiert. geht das ursprüngiiche N,lodell in
ein strukturgleiches allgemeines ZGPM über, das sich zur Bewernrng unsicherer Zahlungs-
ströme eignet. Zur Unsicherheitsberücksichtigung kann darüber hinaus auf die Sensitivitäts-
und die fusikoanalyse zurückgegriffen rverden (zu deren Anwendunq im Rahmen der Berver-
tung vgl. u. a. Brösel 2002, S. 12+-129 und S. 167-173).
lm Rahmen der Such- und Beurteilungsphase wird von den Eignem der KMU u. a. - und das
nicht nur bei der Akquisition im Ausland - auf staatliche und verbandspojitische Institutionen
sowie Mak.ler, Banken. Rechtsanrvälte. Überseuer. unrernehmensberarär und winschaftsprü-
fer zurückgegriffen. Insbesondere in dieser Phase erfolgt eine Hilfestellung Dritter, die sich
auch auf die weichen Fakloren bezieht- Hauptsächlich Handelskarrmem und landesansässige
verbzinde können Hilfestellungen geben, rvie man beispielsweise durch weiche Faktoren
positive Abweichungen von der kommunikativen Normalitätserwartung eneicht oder welche
Symboie (2. B. das objektive Symboi ,.Kleidung") emptbhiensrvert sind. schon und insbeson-
dere innerhalb der Beurteilungsphase ist zudem das Zusammentrellen verschiedenartiester
Kulturen - als eines der größten Probleme im Rahmen der untemehmensakquisition I zu
berücksichtigen. Eine umfassende Analyse der Kulnrkollision und eine Heuristik zur deren
Berücksichtigung im Entscheidungswerr liefert Olbrich (1999).
3.3 Verhandlungs- und Entscheidungsphase
Die verhandlungs- und Entscheiciungsphase beinhaltet die Vertragsverhandlungen, die Ver-
tragsgestaltung sowie den Vertragsabschluss und deshalb vorab die Entscheidung über einen
Kaufund zu welchen Bedingungen dieser getätigt werden soll (vgl. auch Olbrich 1998, S. 52
und S. 55 f.). Im Hinblick auf die Untemehmensbewerhrngsrheorie spielt im Rahmen der
verhandlungen die Funlrrion der Argumentation (also der Argumentationswert) und gegebe-
nenfalls auch die der Vermittlung (also auch der Arbitriumwert) eine bedeutende Rolle. Für
die Entscheidung seibst, worunter i. d. R. die Abwägung zrvischen dem Wen und dem rele-
vanten Preis(-angebot) verstanden wird, ist - neben dem Preisangebot - lediglich der Ent-
scheidungswert relevant. Da der präsumtive Enverber im verhandlungsprozess neue Erkennt-
nisse einerseits über das in Rede stehende ausländische Untemehmen (insbesondere aus der
verhandlung selbst) und andererseits - vor allem bei langwierigen verhandlungen - über
bewertungsobjekfunabhängige verlinderungen in seinem Entscheidungsfeld und darnit in
seinem Basisprogramm generieren kann, ist der Entscheidungswert eine dynamische Grenze
(in Anbetracht der bestehenden unsicherheit sogar eine dynamische Bantlbreite), welche sich
im Laufe der Verhandlung durchaus mehrmals und in unterschiedliche Richtungen verschrc-
ben kann. Wie nachfolgend gezeigt wird, ist den weichen Ftrlctoren in dieser den Wiilenbil-
dungsprozess beendenden Phase eine weit reichende Bcdeutung beizumessen.
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Im Rahmen der verhandlungs- und Entscheidungsphase muss sich über eine vielzahl kon-
tliktrelevanter Sachverhalte verstuindigt rverden (vqi. hierzu Marschke 1975. s. 56 tf., und
z. B. auch Brösel 2002. S. 53). Diese lassen sich in originäre und derivative kontliktlösungs-
reievantc Sachverhaite unterteilen. Wirken Parameter unmitteibar entscheidungsfeldveral-
demd, sind sie den originären konilill iösungsrelevanten Sachverhalten zuzuordnen. Damit es
beispieisweise zum Eieentumsrvechsel an einem unremehmen kommt, ist es für die konfliere-
renden Paneien erforderlich, sich über diese Parameter zu verständigen. Deshalb stehen-die
originären Sachverhalte zueinander in einem Komplementaritäts- oder Ergänzungsverhältnis.
Den originilren konflikllösungsrelevanten Sachverhalten werden neben der Höhe des Entgelts
z. B. der umfang des untemehmens sowie Regelungen über weubewerbsverbote zugeordnet.
Allein schon die vielftiltigen Gestaltungsformen des Entgelts stellen originäre Parameter dar.
unter die derivativen konfliktlösungsrelevanten Sachverhalte lallen diejenigen, die nur mj1-
telbar das Enscheidungsfeid des Bewerh-rngssubjekts verändem. Die derivativen Parameter
dienen dazu, die Ausprägungen der originären Sachverhalte heranleiten oder zu begründen,
und stehen somit in einer Mittel-Zweck-Beziehung zu diesen originären verhandlungsgegens-
t,inden. Die variablen .,Beweffungsverfahren", 
,,Zukunftserfolg" und ,,Kapitalisie*ngvrnr-
fuß" verändern beispielsweise das Entscheidungsleld einer Konfliktpartei nur mittelbar. Sie
dienen der Herleitung und argumentativen Abstützung des originären Sachverhalts .,Kauf-
preis" und sind deshaib den derivativen kon{iiktlösungsrelevanten Sachverhalten zu rubrizie-
ren. Neben der Argumentationsfunl'tion derivativer Sachverhalte besteht die Mögiichkeit, die
origintiren Sachverhalte im Rahmen der Verhandlung durch die derivativen Sachverhalte zu
substituiereq werur mit der Einigung der Konfliktparteien auf konkrete Ausprägungen der
derivativen Sachverhalte die Extensionen der originären Sachverhalte bestimmt werden. Ohne
dass der präsumtive Käufer notwendigerweise eine Verschlechterung der verhandlungsposi-
tion befürchten muss, ist es ihm somit möglich, bei einzelnen derivativen sachveihälten
Verhandlungsbereitschaft zu olfenbaren und nachzugeben; denn erst eine Versftindigung über
alle derivativen Sachverhalte determinien den dazugehörigen originären Sachverhalt und
somit das Entscheidungsfeld. Eine positive Konfliktlösung setzt schließlich nur die Einigung
der Verhandlungsparteien über die Extensionen aller originären Sachverhalte voraus (vgl.
Matschke 1975, s. 57 ff., Tillmam 1998, s. 157 ffl, Reicherter 2000, s. t8t ff.. Brösel 2002.
s. 80 ff.).
Es bleibt zu beachten, dass den Parteien zu verhandlungsbeginn weder alle möglichen kon-
fliktlösungsrelevanten Sachverhalte noch die möglichen Ausprägungen hinsichtlich der letzt-
endlich relevanten Einigungsbedingungen bekannt sind. Deshalb gilt es, die Menge der mög-
lichen Kont-lil1lösungen im Laufe der verhandlungen erst zu entdecken. um als-Eigentümer
eines kleinen und mittleren deutschen Untemehmens eine rationale Verhandlungsfühmne und
eine aktive Einflussnahme auf den Ablauf des Konlliktlösungsprozesses um das ausizind]sche
Akquisitionsobjekt zu gewtilrleisten, sollten vor Begim der värhandlungen Hypothesen über
die relevanten Einigungsbedingungen und deren mögliche Extensionen aufgöstellt und tiar-
aufhin entsprechende Entscheidungswerte rmittelt werden (vgl. Matschkelgggr, s. tt r.;
T i l lmann 1998, S.  l4 l  und S.  157,  Brösel ,2002, S.  82).
In die Preisverhandlung werden zudem gezielt die so genannten Argumentationswerte (vgl.
hierzu Matschke 1976, ders. 19774 ders.1977b, wagenhofer l9gg, Gorny 2002, Hering/
olbrich 2002, s. 149) - beispieisweise als scheinbare Entscheidungsw".t" oä", in Form von
vermeintlichen ,Arbitriumwerten - eingebracht. Mithilfe dieser werte soll eewöhnlich die
eigene verhandlungsposition verbessert und die des VerhantJlungspartners gJschwächt wer-
den. Der Erwerb des ausländischen untemehmens soll zu Bedingungen realisiert werden, die
sich möglichst lem von der eigenen Konzessionsgrenze - des Entscüeidungswertes aus sicht
des Eigners des deutschen KMU - und möglichst nahe an cier vermuteten (onzessionssrenz"
der Gegenseite - des verkäut'ers des ausländischen Untemehmens - befinden. Vor d-iesenr
Merkma.l der
Entscheidungslvenebezogenieit
Merkmal der
KonJliLllösugsodentierog
Hintergrund muss der in der_Such- und Beurteilunssphase rmitteJte Entscheiciungsrverl
zweifelsohne mit Rücksicht auidie Stärke der eigenen Verhandlunqsposition i  der Veihano_
lung ein wen hinter . .vorgehalrener Hand" sein tvgl .  Sieben lqgg-.  s.  sb) .  Der Gr,genpanei
werden die Argumentationswerte przisenrierl um diese zielgenchtet zu becinlluisen und
schließlich die eigene Posirion im Hinblick aufdas argestrebtJErgebnis. ein mögiichst güns-
tiges Verhandlungsresuital zu stitken oder Nachreile abzurvenden.
wenn verhandlungsteiinehmer ihre eigenen Entscheidungsweße kennen und auch beachren.
stellen Argumentationsrverte kein Instn:ment der übsrvoneilung tJar (vgl. Matschke 1976. s.
520). Argumentarionswerte zeichnen sich hingegen durch zatrlieiche Eieenschaften aus. die
sich den drei Hauptmerkmalen, dem Merkmal der Tarnung, dem Merkmal cler paneienbezo-
genheit und dem lvlerkmal der Kont-liirtlösungsorientierung, zuordnen lassen. Eine mögliche
systematisierung der Eigenschaften des Argumentationswerres zeigt Abb. ,; (vgl. zu äiescr
Systematisierung und den nachlblgenden Ausführungen Brösel 2004. S. 515 ff.j.'
Abb. 5: systematik der Merlonale des ,lrgumentariotTswerres (in Anlehnung an Bröset 2004, s. 5 t 9)
Da Argumentationswerte in eine verhandlung niclrt in ihrer eigentlichen Gestalt, sondem
lediglich als vermeintliche oder scheinbare Entscheidungs- oder Arbitriumwerte einsebracht
werden. gilt frir sie das Merkmal der Tamung. ..Es gehört freilich zum Mimikry dÄ argu-
mentationswerres, daß er seinen waken charaker verleugnef' (Matschke 197ia s. lde).
Gemäß dem Merkmal der Parteienbezogenheit handelt es sich bei Argumentationswerten um
subjektive Werte einer Verhandlungsseite. die auf eine konkrete Verhandlunessituation und
somit auf einen konketen verhandlungspartner ausgerichtet sind, und dabei clje Verhand-
lungsposition im Verhandlungsprozess teirken sollen (vgl. auch lvlatschke 1977a_ s. 9l).
Folgen dieser Eigenschaft sind das Merkmal der Entscheidungswertebezogenheir und das
Merkmal der Beeinflussung. Das Merkmal der Entscheidungswertebezogenhiit zielt in zwei
Richtungen. Einerseits bildet der eigene Entscheidungswert die letzte Rückzusslinie für den
Argumentationswert. so darf mit der Einbringung von Argumentationswsrten in die verhand_
lung weder der eigene Entscheidungswert bekannt gegeben werden, noch sollten der Gegen-
seite Rückschlüsse auf den wahren Entscheidungswert ermöglicht ,,verden. Andererseits iintj
Argumentationswerte aufden vermuteten gegnerischen Entscheiciungswert auszurichten (vgl.
Matschke 1976, s. 521). Das Merkmar der Beeinflussung besagt, dass mithille der Arsumen-
i52 Tei I 5 - Sc lu, erpun kt O s teuropa Brösel, Bwchert - Die /lkquisition yon (Jntentehmen in Ostelropa jiJ
Im Rahmen der verhandlungs- und Entscheidungsphase muss sich über eine vielzahl kon-
tliktrelevanter Sachverhalte verstuindigt rverden (vqi. hierzu Marschke 1975. s. 56 tf., und
z. B. auch Brösel 2002. S. 53). Diese lassen sich in originäre und derivative kontliktlösungs-
reievantc Sachverhaite unterteilen. Wirken Parameter unmitteibar entscheidungsfeldveral-
demd, sind sie den originären konilill iösungsrelevanten Sachverhalten zuzuordnen. Damit es
beispieisweise zum Eieentumsrvechsel an einem unremehmen kommt, ist es für die konfliere-
renden Paneien erforderlich, sich über diese Parameter zu verständigen. Deshalb stehen-die
originären Sachverhalte zueinander in einem Komplementaritäts- oder Ergänzungsverhältnis.
Den originilren konflikllösungsrelevanten Sachverhalten werden neben der Höhe des Entgelts
z. B. der umfang des untemehmens sowie Regelungen über weubewerbsverbote zugeordnet.
Allein schon die vielftiltigen Gestaltungsformen des Entgelts stellen originäre Parameter dar.
unter die derivativen konfliktlösungsrelevanten Sachverhalte lallen diejenigen, die nur mj1-
telbar das Enscheidungsfeid des Bewerh-rngssubjekts verändem. Die derivativen Parameter
dienen dazu, die Ausprägungen der originären Sachverhalte heranleiten oder zu begründen,
und stehen somit in einer Mittel-Zweck-Beziehung zu diesen originären verhandlungsgegens-
t,inden. Die variablen .,Beweffungsverfahren", 
,,Zukunftserfolg" und ,,Kapitalisie*ngvrnr-
fuß" verändern beispielsweise das Entscheidungsleld einer Konfliktpartei nur mittelbar. Sie
dienen der Herleitung und argumentativen Abstützung des originären Sachverhalts .,Kauf-
preis" und sind deshaib den derivativen kon{iiktlösungsrelevanten Sachverhalten zu rubrizie-
ren. Neben der Argumentationsfunl'tion derivativer Sachverhalte besteht die Mögiichkeit, die
origintiren Sachverhalte im Rahmen der Verhandlung durch die derivativen Sachverhalte zu
substituiereq werur mit der Einigung der Konfliktparteien auf konkrete Ausprägungen der
derivativen Sachverhalte die Extensionen der originären Sachverhalte bestimmt werden. Ohne
dass der präsumtive Käufer notwendigerweise eine Verschlechterung der verhandlungsposi-
tion befürchten muss, ist es ihm somit möglich, bei einzelnen derivativen sachveihälten
Verhandlungsbereitschaft zu olfenbaren und nachzugeben; denn erst eine Versftindigung über
alle derivativen Sachverhalte determinien den dazugehörigen originären Sachverhalt und
somit das Entscheidungsfeld. Eine positive Konfliktlösung setzt schließlich nur die Einigung
der Verhandlungsparteien über die Extensionen aller originären Sachverhalte voraus (vgl.
Matschke 1975, s. 57 ff., Tillmam 1998, s. 157 ffl, Reicherter 2000, s. t8t ff.. Brösel 2002.
s. 80 ff.).
Es bleibt zu beachten, dass den Parteien zu verhandlungsbeginn weder alle möglichen kon-
fliktlösungsrelevanten Sachverhalte noch die möglichen Ausprägungen hinsichtlich der letzt-
endlich relevanten Einigungsbedingungen bekannt sind. Deshalb gilt es, die Menge der mög-
lichen Kont-lil1lösungen im Laufe der verhandlungen erst zu entdecken. um als-Eigentümer
eines kleinen und mittleren deutschen Untemehmens eine rationale Verhandlungsfühmne und
eine aktive Einflussnahme auf den Ablauf des Konlliktlösungsprozesses um das ausizind]sche
Akquisitionsobjekt zu gewtilrleisten, sollten vor Begim der värhandlungen Hypothesen über
die relevanten Einigungsbedingungen und deren mögliche Extensionen aufgöstellt und tiar-
aufhin entsprechende Entscheidungswerte rmittelt werden (vgl. Matschkelgggr, s. tt r.;
T i l lmann 1998, S.  l4 l  und S.  157,  Brösel ,2002, S.  82).
In die Preisverhandlung werden zudem gezielt die so genannten Argumentationswerte (vgl.
hierzu Matschke 1976, ders. 19774 ders.1977b, wagenhofer l9gg, Gorny 2002, Hering/
olbrich 2002, s. 149) - beispieisweise als scheinbare Entscheidungsw".t" oä", in Form von
vermeintlichen ,Arbitriumwerten - eingebracht. Mithilfe dieser werte soll eewöhnlich die
eigene verhandlungsposition verbessert und die des VerhantJlungspartners gJschwächt wer-
den. Der Erwerb des ausländischen untemehmens soll zu Bedingungen realisiert werden, die
sich möglichst lem von der eigenen Konzessionsgrenze - des Entscüeidungswertes aus sicht
des Eigners des deutschen KMU - und möglichst nahe an cier vermuteten (onzessionssrenz"
der Gegenseite - des verkäut'ers des ausländischen Untemehmens - befinden. Vor d-iesenr
Merkma.l der
Entscheidungslvenebezogenieit
Merkmal der
KonJliLllösugsodentierog
Hintergrund muss der in der_Such- und Beurteilunssphase rmitteJte Entscheiciungsrverl
zweifelsohne mit Rücksicht auidie Stärke der eigenen Verhandlunqsposition i  der Veihano_
lung ein wen hinter . .vorgehalrener Hand" sein tvgl .  Sieben lqgg-.  s.  sb) .  Der Gr,genpanei
werden die Argumentationswerte przisenrierl um diese zielgenchtet zu becinlluisen und
schließlich die eigene Posirion im Hinblick aufdas argestrebtJErgebnis. ein mögiichst güns-
tiges Verhandlungsresuital zu stitken oder Nachreile abzurvenden.
wenn verhandlungsteiinehmer ihre eigenen Entscheidungsweße kennen und auch beachren.
stellen Argumentationsrverte kein Instn:ment der übsrvoneilung tJar (vgl. Matschke 1976. s.
520). Argumentarionswerte zeichnen sich hingegen durch zatrlieiche Eieenschaften aus. die
sich den drei Hauptmerkmalen, dem Merkmal der Tarnung, dem Merkmal cler paneienbezo-
genheit und dem lvlerkmal der Kont-liirtlösungsorientierung, zuordnen lassen. Eine mögliche
systematisierung der Eigenschaften des Argumentationswerres zeigt Abb. ,; (vgl. zu äiescr
Systematisierung und den nachlblgenden Ausführungen Brösel 2004. S. 515 ff.j.'
Abb. 5: systematik der Merlonale des ,lrgumentariotTswerres (in Anlehnung an Bröset 2004, s. 5 t 9)
Da Argumentationswerte in eine verhandlung niclrt in ihrer eigentlichen Gestalt, sondem
lediglich als vermeintliche oder scheinbare Entscheidungs- oder Arbitriumwerte einsebracht
werden. gilt frir sie das Merkmal der Tamung. ..Es gehört freilich zum Mimikry dÄ argu-
mentationswerres, daß er seinen waken charaker verleugnef' (Matschke 197ia s. lde).
Gemäß dem Merkmal der Parteienbezogenheit handelt es sich bei Argumentationswerten um
subjektive Werte einer Verhandlungsseite. die auf eine konkrete Verhandlunessituation und
somit auf einen konketen verhandlungspartner ausgerichtet sind, und dabei clje Verhand-
lungsposition im Verhandlungsprozess teirken sollen (vgl. auch lvlatschke 1977a_ s. 9l).
Folgen dieser Eigenschaft sind das Merkmal der Entscheidungswertebezogenheir und das
Merkmal der Beeinflussung. Das Merkmal der Entscheidungswertebezogenhiit zielt in zwei
Richtungen. Einerseits bildet der eigene Entscheidungswert die letzte Rückzusslinie für den
Argumentationswert. so darf mit der Einbringung von Argumentationswsrten in die verhand_
lung weder der eigene Entscheidungswert bekannt gegeben werden, noch sollten der Gegen-
seite Rückschlüsse auf den wahren Entscheidungswert ermöglicht ,,verden. Andererseits iintj
Argumentationswerte aufden vermuteten gegnerischen Entscheiciungswert auszurichten (vgl.
Matschke 1976, s. 521). Das Merkmar der Beeinflussung besagt, dass mithille der Arsumen-
s-s.
!ii';
öa
Fr.
A : _
ki
äi
g ,
F.i,
[*:&(
6 .
E
ffi
Es.
r;r :HFffi'
ffiffi
F*
ff:
HIm
W
FI
6rlj:
q.r
F,
!:,'
$:
iri!i.
*.
i;;
!{
I
x
:l
t .
tr
{,
,i:
ti
i ,
3 5 1 Ter I 5 - Sc lnyerputkt Os teu'opa
tationsfunllion der lJntemehmensber.vemrng beim verhandlungspartner eine Veränderung
des Verhaitens angestrebt wird. Dieser soll durch die Argumentationswene ber.vusst zu Zuee-
ständnissen beaiglich bestimmter konfliktlösungsrelevanter Sachverhaite oder zur Zusti-m-
mung zu angestrebten Verhandlunesergebnissen bervegt rverden.
Das Merkmal der Konfliktlösungsorientierung äußert sich darin, dass Argumentationswene
grundsätzlich mit dem Zweck in die Verhandlung eingebracht werden, eine Einigung (oder
auch Nicht-Einigung) im Hinblick auf den übergang des Eigentums am Bewerhngsoblekt zu
erzielen. Da Argumentationswerte i. d. R. keine einläch in den Raum gestellten preisangebo-
te, sondem begründete Preisvorstellungen darstellen, dienen sie dazr.r, die nvischen den Ver-
handlungsparrnern hinsichtlich der Preishöhe bestehenden Interessengegensätze zu überbru-
cken und schließlich eine Konfliktlösung zu erzielen. Dies kann durch eine mithilfe der Ar-
gumentationswerte unterstiitze kooperative Suche nach konfliktlösungsrelevanten Sachverhal-
ten und einer anschließenden Einigung auf entsprechende Ausprägungen dieser parameter
erfolgen (vgl. auch Matschke 197iu s.96 L). Die Konfliktlösungsorientierung spiegeit sich
in den ihr unlergeordneten Merkmalen der Information, der Flexibilität sowie der Glaubwür-
digkeit rvider. Das Merkmal der loformation zeichnet die Argumentationswerte aus, weil die
Verhandlungsparteien versuchen, mit diesen Werten ihre Angebote zu begründen (vgl.
Matschke 1977u s.96). Demzulolge gewinnt der verhandlungspartner Informationen über
die Preisvorstellungen der anderen Partei und kann gegebenenfalls auch auf die von dieser
Partei gew2ihlte Verhandlungstaktik schließen. Darüber hinaus kömen die Verhandlungspart-
ner aus flemden und auch aus eigenen Argumentationswerten - insbesondere, wenn diese von
.,unabhäingigen-' Gutachtem in den Prozess eingebracht wurden - eventuell bisher noch unbe-
kannte lnformationen über das Bewefungsobjekt gewinnen (vgl. lvlatschke 1976, s. 521). lvlit
den A,rgumentationswerten können dem Verhandlungspartner auch bewusst Informationen
,,zugespielt" werden, um den vermuteten Einigungsbereich. die Differenz zwischen dem
eigenen Entscheidungswert und dem mutmaßlichen Entscheidungswert der Gegenpartei, vor
allem durch eine angestrebte Korrektur des Entscheidungswertes der Gegenpartei zu envei-
tem (vgl. Matschke 197'7U 5.98 f.). Hierbei zeigt sich die enge Verknüpfung des Merkmals
der Information mit dem Merkmal der Beeinflussung. Das Merkmai der Flexibilität be-
schreibt einerseits die Fzihigkeit von Argumentationswerten, neue lnformationen und Zwi-
schenergebnisse der verhandlung noch während derselben in seiner Ermittlung zu berück-
sichtigen. Andererseits sollten die im Rahmen der Argumentationsfirnktion verwendeten
Bewerfungsverlahren insolem flexibel gestalr und handhabbar sein, dass sie für Argumenta-
tionen mehrere AnsatzpunJ.te zulassen, um gegenüber der Konfliktpartei im Lauf'e von ver-
handlungen nicht unglaubwürdig zu wirken (vgl. Ivlatschke 1977b, s. 159). schließtich er-
weist sich ein ,Argumentationswert nur als brauchbar, wenn ihn das Merkmal der Glaubwur-
digkeit auszeichnet. Bei Argumentationswerten soll es sich somit um überzeugende, wenig
angreifbare ,,realistische" werte handeln, deren Ermittlung von der Gegenseite toleriert wird
und welche von dieser schließlich als begründete Angebote akzeptiert werden (vgl. Matschke
1977a" 5.97).
Bezüglich der im Rahmen der Argumentationsfunktion zur Beeinflussung des Verhandlungs-
partners eingesetzten Sachverhalte kann in harte und in weiche Ajgumentationsfaktoren
unterschieden werden (vgl. Abb. 6). Wird unterstellt, dass den Argumentationsfaktoren alle
sachverhalte zuzuordnen sind, die mittelbar oder unmittelbar eine veränderung des Ent-
scheidungsfeldes oder auch des Zielssystems eines Bcwemrngssubjektes bewirken können,
sind den harten Argumentationst-akoren u. a- die in die Verhandlung eingebrachten Ausprä-
gungen der originüren und derivativen konfliklösungsrelevarten Sachverhalte zu subsumie-
ren. Zu den harten originäcn Argumentationsfakoren zählen im Ausiandsgeschäft demnach
- neben den Kaulpreisvorschlägen und den Aroegungen zu Entgeltmodifikationen - bei-
spielsweise im Raimen der Verhandlung aufgeworfene Invesritions- und Beschäftigungwer-
pflichtungen. Als harte derivative Argumentationst'aktoren gelten cinerseits die eingesetzten
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Bervenungsgröllen und andererseits rrie venvendeten Bewertungsverfahren (vgi. He-
ringrolbrich 2002. S. 155 tf). Sie sind mirtelbar entscheiciun-ssttlJveräntlemd. Üit.-aen aie(materieile) Verhandlungsgrundlage und firhren zu eirer direkten Unterstützuns des Verhand-
lungsprozesses.
Ertblgt die Beeinflussung der Gegenpa-rtei über die Bewerfungsgrößen, versuchen rlie prrrer-
en die innerhaib der investitionstheoretischen Beweftungsmodeile 1.. B. im ZGpM oder imZukunftserflolgswertverfat'en) verwendeten Recheneröien, wie beispiersweise die abge-grenzen Zukunftserfolge oder die venvendeten KrJkulationszinsfüße, in ihrem Sinne zu
präsentieren. Versuchen die Parteien gegenüber ihren verhanrilungsparmem mit den Berver-
tungsverfairen zu argumentieren, müssen der Gegenseite zur wenlindung scheinbar ökono-
misch,fundierte Beweffungsmerhoden geschickt dargeboten werden. Hierzu eignen sich ins-
besondere jene vert'ahren, die sich trotz ihrer unbrauchbarkeir zur Entscheidurigswertermltt-
lung einer (aus entscheidungsorientierten Aspekten unverständlichenl Reäissance er-
freu(t)en. wie beispielsweise die neoklassischen finanzierungstheoretischen Bewerfungsmo-
delle (u. a. die varianten der .,Discounted Cash Flow,.-Methoäe, clas optionspreismodeli oder
börsenkursorientierte Verfahren), die ausgehend von idealistischer Infbrmationsetfizrenz,
vollständigkeit und voilkommenheit der Märkle versuchen, einen mysrischen objektrven
Tauschrvert des untemehmens als filliven Marktpreis zu bestimmen (Coenenberg nännt dis
diesen Verfahren zugrunde liegenden Ansichten schlicht ,,unrealistisch..; vgl. öoenenberg
1992' S. 108). Diese Verfahren eriieuen sich schließlich in der Praxis einei auierorctentlicnen
modischen Beliebtheit. obwohl ihre Untaugiichkeit in der betriebswirtschaftlichen Literarur
hinlänglich nachgewiesen ist (vgl. schneider 199g, Hering 1999, s. 93 ff., ders. 2000a_
Krag,{Kasperzak 2000, s. 112 ff, Hering/olbrich 2002, s. 156 f.). wenn die ö"g"n..it. di"
rveit verbreiteten finanzierungstheoretischen Vert-ahren aiso akzäptie4 stellen si"ie dankens-
werterweise immerhin noch .,ein ergiebiges Reservoir dar. aus dem sich verschiedenste Ar_gumentationswerte und... auch Arbitriumwerte schöpfen rassen" (Hering r999, s. 10g).
Die weichen Argurnentationsfakloren der untemehmensbeweffung hingegen zielen auf die
untersttitzung der Kommunikation zwischen den Verhandlungrp*n"Ä i'b. sie sollen also
die Aussicht auf einen erfolgreichen Geschäftsabschluss ergänzend verbessern. Anknup-
llgtfln!" sind die gewählten lnhalte und die Formen der Kommunikationsuntersrützung.Beispiele für Formen der Kommunikationsunterstützung sind die Wahl der Medien oder auch
die Beachfung der landesüblichen Kommunikationsformen. Die kommunikationsunterstützen-
den Inhalte richten sich u. a- narh dem akhrell vorliegenden Handlungsbedarfund demjervei-
ligen Land. Ein Beispiel hierfilr ist die verwenciung von Begriffei und Schlagwort'en als
bedeunngsvermittelnde Symbole in der Kommunikation. Für-derartige symbot"e giit nictrt
nur, dass sie eine notwendige vonaussetzung sind, um in Anbetracht kompiexer Er,,iarrungs-
lagen Sinn zu generalisieren und damit orientierung ermögiichen. viehlhr wird durch die
bewusste wahl von Kulturelementen im Rahmen der Kommunikation mit dem Verhand-
lungsparher die Ausdeutung zumindest in eine bestirffnte Richtung gelenkt. wenn sie auch
nach wie vor variabel bleibt (vgl. Helle 1991, S. 344). Denn entweder leitet sich clie Bedeu-
tung der Symbole aus der lnteraktion ab, oder sie entsteht aus ihr. Dabei darfjedoch nicht
übersehen werden, dass die Menschen Symbolen gegenüber aufder crundlage dJr Bedeurung
handeln, die diese Symbole für sie besitzen. von iveither angereiste GeschäAspartner, weiche
die Landessprache sprechen und die landesüblichen Kommunikationsformen behenschen,
werden zumeist wohlwollender wahrgenommen, als solche, die dies nicht können oder nrcht
einmal versuchen (vgl. m. w. N. Burchert 1998, s. l5). Ahnrich verhält es sich,'.venn der
Eigner eines KMU rvährend seines Auslandsaufenthaltes die Kenntnisse beispielsweise der
russischen Kultur oder bestimmter Traditionen zumindest erkennen lässt. Hier könnte bereits
ein Bekunden des Interesses an der Lan<ieskultur als ein unterstützendes Svmbol sewenet
werden. Ebenso würde die F:ihigkeit des Bewältigens eines wodka-ljmtrunkes au"s .,croGRAMM"-Gläsem vom russischen Geschäftspartner als beeincrruckentl wahrqenoÄmen
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tationsfunllion der lJntemehmensber.vemrng beim verhandlungspartner eine Veränderung
des Verhaitens angestrebt wird. Dieser soll durch die Argumentationswene ber.vusst zu Zuee-
ständnissen beaiglich bestimmter konfliktlösungsrelevanter Sachverhaite oder zur Zusti-m-
mung zu angestrebten Verhandlunesergebnissen bervegt rverden.
Das Merkmal der Konfliktlösungsorientierung äußert sich darin, dass Argumentationswene
grundsätzlich mit dem Zweck in die Verhandlung eingebracht werden, eine Einigung (oder
auch Nicht-Einigung) im Hinblick auf den übergang des Eigentums am Bewerhngsoblekt zu
erzielen. Da Argumentationswerte i. d. R. keine einläch in den Raum gestellten preisangebo-
te, sondem begründete Preisvorstellungen darstellen, dienen sie dazr.r, die nvischen den Ver-
handlungsparrnern hinsichtlich der Preishöhe bestehenden Interessengegensätze zu überbru-
cken und schließlich eine Konfliktlösung zu erzielen. Dies kann durch eine mithilfe der Ar-
gumentationswerte unterstiitze kooperative Suche nach konfliktlösungsrelevanten Sachverhal-
ten und einer anschließenden Einigung auf entsprechende Ausprägungen dieser parameter
erfolgen (vgl. auch Matschke 197iu s.96 L). Die Konfliktlösungsorientierung spiegeit sich
in den ihr unlergeordneten Merkmalen der Information, der Flexibilität sowie der Glaubwür-
digkeit rvider. Das Merkmal der loformation zeichnet die Argumentationswerte aus, weil die
Verhandlungsparteien versuchen, mit diesen Werten ihre Angebote zu begründen (vgl.
Matschke 1977u s.96). Demzulolge gewinnt der verhandlungspartner Informationen über
die Preisvorstellungen der anderen Partei und kann gegebenenfalls auch auf die von dieser
Partei gew2ihlte Verhandlungstaktik schließen. Darüber hinaus kömen die Verhandlungspart-
ner aus flemden und auch aus eigenen Argumentationswerten - insbesondere, wenn diese von
.,unabhäingigen-' Gutachtem in den Prozess eingebracht wurden - eventuell bisher noch unbe-
kannte lnformationen über das Bewefungsobjekt gewinnen (vgl. lvlatschke 1976, s. 521). lvlit
den A,rgumentationswerten können dem Verhandlungspartner auch bewusst Informationen
,,zugespielt" werden, um den vermuteten Einigungsbereich. die Differenz zwischen dem
eigenen Entscheidungswert und dem mutmaßlichen Entscheidungswert der Gegenpartei, vor
allem durch eine angestrebte Korrektur des Entscheidungswertes der Gegenpartei zu envei-
tem (vgl. Matschke 197'7U 5.98 f.). Hierbei zeigt sich die enge Verknüpfung des Merkmals
der Information mit dem Merkmal der Beeinflussung. Das Merkmai der Flexibilität be-
schreibt einerseits die Fzihigkeit von Argumentationswerten, neue lnformationen und Zwi-
schenergebnisse der verhandlung noch während derselben in seiner Ermittlung zu berück-
sichtigen. Andererseits sollten die im Rahmen der Argumentationsfirnktion verwendeten
Bewerfungsverlahren insolem flexibel gestalr und handhabbar sein, dass sie für Argumenta-
tionen mehrere AnsatzpunJ.te zulassen, um gegenüber der Konfliktpartei im Lauf'e von ver-
handlungen nicht unglaubwürdig zu wirken (vgl. Ivlatschke 1977b, s. 159). schließtich er-
weist sich ein ,Argumentationswert nur als brauchbar, wenn ihn das Merkmal der Glaubwur-
digkeit auszeichnet. Bei Argumentationswerten soll es sich somit um überzeugende, wenig
angreifbare ,,realistische" werte handeln, deren Ermittlung von der Gegenseite toleriert wird
und welche von dieser schließlich als begründete Angebote akzeptiert werden (vgl. Matschke
1977a" 5.97).
Bezüglich der im Rahmen der Argumentationsfunktion zur Beeinflussung des Verhandlungs-
partners eingesetzten Sachverhalte kann in harte und in weiche Ajgumentationsfaktoren
unterschieden werden (vgl. Abb. 6). Wird unterstellt, dass den Argumentationsfaktoren alle
sachverhalte zuzuordnen sind, die mittelbar oder unmittelbar eine veränderung des Ent-
scheidungsfeldes oder auch des Zielssystems eines Bcwemrngssubjektes bewirken können,
sind den harten Argumentationst-akoren u. a- die in die Verhandlung eingebrachten Ausprä-
gungen der originüren und derivativen konfliklösungsrelevarten Sachverhalte zu subsumie-
ren. Zu den harten originäcn Argumentationsfakoren zählen im Ausiandsgeschäft demnach
- neben den Kaulpreisvorschlägen und den Aroegungen zu Entgeltmodifikationen - bei-
spielsweise im Raimen der Verhandlung aufgeworfene Invesritions- und Beschäftigungwer-
pflichtungen. Als harte derivative Argumentationst'aktoren gelten cinerseits die eingesetzten
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Bervenungsgröllen und andererseits rrie venvendeten Bewertungsverfahren (vgi. He-
ringrolbrich 2002. S. 155 tf). Sie sind mirtelbar entscheiciun-ssttlJveräntlemd. Üit.-aen aie(materieile) Verhandlungsgrundlage und firhren zu eirer direkten Unterstützuns des Verhand-
lungsprozesses.
Ertblgt die Beeinflussung der Gegenpa-rtei über die Bewerfungsgrößen, versuchen rlie prrrer-
en die innerhaib der investitionstheoretischen Beweftungsmodeile 1.. B. im ZGpM oder imZukunftserflolgswertverfat'en) verwendeten Recheneröien, wie beispiersweise die abge-grenzen Zukunftserfolge oder die venvendeten KrJkulationszinsfüße, in ihrem Sinne zu
präsentieren. Versuchen die Parteien gegenüber ihren verhanrilungsparmem mit den Berver-
tungsverfairen zu argumentieren, müssen der Gegenseite zur wenlindung scheinbar ökono-
misch,fundierte Beweffungsmerhoden geschickt dargeboten werden. Hierzu eignen sich ins-
besondere jene vert'ahren, die sich trotz ihrer unbrauchbarkeir zur Entscheidurigswertermltt-
lung einer (aus entscheidungsorientierten Aspekten unverständlichenl Reäissance er-
freu(t)en. wie beispielsweise die neoklassischen finanzierungstheoretischen Bewerfungsmo-
delle (u. a. die varianten der .,Discounted Cash Flow,.-Methoäe, clas optionspreismodeli oder
börsenkursorientierte Verfahren), die ausgehend von idealistischer Infbrmationsetfizrenz,
vollständigkeit und voilkommenheit der Märkle versuchen, einen mysrischen objektrven
Tauschrvert des untemehmens als filliven Marktpreis zu bestimmen (Coenenberg nännt dis
diesen Verfahren zugrunde liegenden Ansichten schlicht ,,unrealistisch..; vgl. öoenenberg
1992' S. 108). Diese Verfahren eriieuen sich schließlich in der Praxis einei auierorctentlicnen
modischen Beliebtheit. obwohl ihre Untaugiichkeit in der betriebswirtschaftlichen Literarur
hinlänglich nachgewiesen ist (vgl. schneider 199g, Hering 1999, s. 93 ff., ders. 2000a_
Krag,{Kasperzak 2000, s. 112 ff, Hering/olbrich 2002, s. 156 f.). wenn die ö"g"n..it. di"
rveit verbreiteten finanzierungstheoretischen Vert-ahren aiso akzäptie4 stellen si"ie dankens-
werterweise immerhin noch .,ein ergiebiges Reservoir dar. aus dem sich verschiedenste Ar_gumentationswerte und... auch Arbitriumwerte schöpfen rassen" (Hering r999, s. 10g).
Die weichen Argurnentationsfakloren der untemehmensbeweffung hingegen zielen auf die
untersttitzung der Kommunikation zwischen den Verhandlungrp*n"Ä i'b. sie sollen also
die Aussicht auf einen erfolgreichen Geschäftsabschluss ergänzend verbessern. Anknup-
llgtfln!" sind die gewählten lnhalte und die Formen der Kommunikationsuntersrützung.Beispiele für Formen der Kommunikationsunterstützung sind die Wahl der Medien oder auch
die Beachfung der landesüblichen Kommunikationsformen. Die kommunikationsunterstützen-
den Inhalte richten sich u. a- narh dem akhrell vorliegenden Handlungsbedarfund demjervei-
ligen Land. Ein Beispiel hierfilr ist die verwenciung von Begriffei und Schlagwort'en als
bedeunngsvermittelnde Symbole in der Kommunikation. Für-derartige symbot"e giit nictrt
nur, dass sie eine notwendige vonaussetzung sind, um in Anbetracht kompiexer Er,,iarrungs-
lagen Sinn zu generalisieren und damit orientierung ermögiichen. viehlhr wird durch die
bewusste wahl von Kulturelementen im Rahmen der Kommunikation mit dem Verhand-
lungsparher die Ausdeutung zumindest in eine bestirffnte Richtung gelenkt. wenn sie auch
nach wie vor variabel bleibt (vgl. Helle 1991, S. 344). Denn entweder leitet sich clie Bedeu-
tung der Symbole aus der lnteraktion ab, oder sie entsteht aus ihr. Dabei darfjedoch nicht
übersehen werden, dass die Menschen Symbolen gegenüber aufder crundlage dJr Bedeurung
handeln, die diese Symbole für sie besitzen. von iveither angereiste GeschäAspartner, weiche
die Landessprache sprechen und die landesüblichen Kommunikationsformen behenschen,
werden zumeist wohlwollender wahrgenommen, als solche, die dies nicht können oder nrcht
einmal versuchen (vgl. m. w. N. Burchert 1998, s. l5). Ahnrich verhält es sich,'.venn der
Eigner eines KMU rvährend seines Auslandsaufenthaltes die Kenntnisse beispielsweise der
russischen Kultur oder bestimmter Traditionen zumindest erkennen lässt. Hier könnte bereits
ein Bekunden des Interesses an der Lan<ieskultur als ein unterstützendes Svmbol sewenet
werden. Ebenso würde die F:ihigkeit des Bewältigens eines wodka-ljmtrunkes au"s .,croGRAMM"-Gläsem vom russischen Geschäftspartner als beeincrruckentl wahrqenoÄmen
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rverden (vgl. Gilde 1994. S. 32 t.), rvas der Wirk-ung eines untersrüüenden Symbols entsprä.
che und den Geschäftsabschluss positiv beeinflussen könnte (vgl.Burchen 1998, S. 19).
Abb. 6: Argumentationsfaktoren im Rahmen der Unlenlehmensbelverttotg
Wird im Rahmen der Verhandlungen ein Schiedsgutachter als unparteiischer Dritter angeru-
fen. um einen Ilteressenausgleich zwischen den Verhandlungsparteien zu t'inden oder zumin-
dest zu erleichtem, soll dieser den so genannten Arbitriumwert vorschlagen, welcher einen
zumutbaren Kompromiss darstellt und dabei die unterschiedlichen Interessen der Konfliktpar-
teien wahrt (vgl. hierzu Matschke 1969, S. 57). Der Arbitriumwert dari um als zumutbar zu
gelten, die Grenzen der Konzessionsbereitschaft der konfligierenden Parteien nicht verletzen
(Grundsatz der Rationalität des Handelns). Demzufolge ist durch den Gutachter der so ge-
nannte Arbitriumbereich zu bestimmen, in dem der zu ermittelnde Arbitriumwert liegen muss.
Gemäß dem Grundsalz der parteienbezogenen Angemessenheit obliegt es dem Gutachter, den
Arbitriumwert auf der Grundlage eines gewZihlten Gerechtigkeitspostulats innerhaib dieses
Einigungsbereiches zu bestimmen. Der Arbitriumwert stellt somit eine parteienabhlingige
Konfliktlösung dar, die den Vorstellungen der Verhandlungspartner hinsichtlich einer fairen
Übereinkunft am besten zu entsprechen vermag (vgl. Matschke 1979, S. 48 f., ebenda. S.
112). Wird die Differenz zwischen Preisobergrenze (Entscheidungswert des Käufers) und
Preisuntergrenze (Entscheidungswert des Verkäufers) als insgesamt verteilbarer Vorteil auf-
getäss! steht der Gutachter vor der Aulgabe, diesen angemessen zu verteilen. Dies kann
beispielsweise unter Beachtung der Regel der absolut gleichen Teilung oder der Regel der
relativ gleichen Teilung erfolgen (vgl. Matschke 1971, S. 519 L).
Schließlich endet die Verhandlungs- und Entscheidungsphase mit der nicht lormalisierbaren
Abwägung zwischen objektivem Preis und subjektivem Entscheidungswert, in welche die
individuellen Risikoneigungen des Entscheidungssubjektes infließen (vgl. Hering 1999, S.
26). Der Erwerb des ausländischen Untemehmens ist ökonomisch nicht nachteilig, wenn
dessen Entscheidungswert mindestens dem zu zahlenden Preis entspricht (vgl. Hering 1999,
S. l; siehe zur Abgrenzung zwischen Wert und Preis Engels 1962, S. 37 tl sorvie Olbrich
2000, S. 159). Mit dem Entscheidungswert rverden dem Entscheidungsträger als Ergebnis
einer investitionstheoretisch gestützten Berverfung quantitative Informationen über das zLt
erwerbende ausländische lJntemehmen zur Verfiigung gestellt. Fundierte Entscheidungen
über die Vorteilhaftigkeit eines Erwerbs des Unternehmens verlangen zusätzlich eine Analyse
Ausprägungen
derivativer konfl ikt-
lösungsrelevanter
Sachverhaite
Ausprägungen
originärer konllik.t-
lösungsrelevanter
Sachverhalte
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der qualitativen Aspekte. Ejne Entscheidung über die Invesrition setzt somit die Betr-achrung
quantitativer und qualitativer -\spekte voraus. Der ermittelte Entscheidungswert stellt gleich-
rvohl das wichtigste, aber nicht das alleinige ökonomische Kriterium dar. Mit Rücksjcht auf
die nicht-linanziellen Ziele des Bewemrngssubjekts ist es denkbar. dass der prisumtive Er-
rverber ein höheres Entgelt akzeptierl ais den in Anbetracht der rein fina-nziellen Aspekte
ermittelten Grenzpreis (vgi. Moxter 1983, S.75 f., Brösei 2002. S. 69).
Die Abwägung des Entscheidungsträgers ertbrdert transparente Informationsgmndlagen. Die
Unsicherheit des Bewerfungsproblems ollte in den vorangegangenen Sckitten der Enischei-
dungswenermittlung nicht informationsverringemd verdichtel sondem in voilem Umfang
aufgedecld lverden. Aufgrund der mangeinden Zrveckmäßigkeit von Unsicherheit verdichten-
den Methoden liegt die Verwendung von Unsicherheit ofTen legenden Berverhrngsmethoden
nahe. Diese Methoden schafTen die notwendige .,Transparenz hinsichtlich der subjektiv fiir
möglich gehaltenen Entscheidungskonsequenzen [.. ] [und dienen somit] in anschaulicher und
nachvollziehbarer Form" (Hering ?003, S. 260, Hervorhebungen im Originai) als Entschei-
dungsgrundlage. Finanzwirtschaftliche Erfolgskonsequenzen rverden mir diesen Methoden,
worunter die Sensitivitäts- und die fusikoanalyse fallen, transparent autgezeigt. Nunmehr
obliegt dem Entscheidungsträger die ,,nicht rational nachprüfbare Abwägung zrvischen dem
unsicheren Entscheidungswert und einem in die Bandbreite fallenden sicheren Preis'' (Henng
1999 ,  S .26 ) .
3.4 Realisationsphase
Die Realisationsphase bezeichner die Phase der Willensdurchsetzung der gewählten Hand-
Iungsmöglichkeit in der betrieblichen Praxis (vgl. nachfolgend Matschke 1993b, S. r17), so-
fern es in der Verhandlung zu eirer Einigung kommt. Es handelt es sich hier um die Phase der
Zielrealisierung (vgl. nachfolgend und m. w. N. Olbrich i998, S. 56 L). Die Untemehmens-
akquisition endet schließlich nicht mit dem Vertragsabschluss, der Eigenrumsüberrragung
oder der Zahlung des Kaufpreises. Die Überfi.ih-rung des Plans in die Wirktichkeit ertblgr
durch vorbereitende Aldivitäten zur Planausführung [nformation der Planempftinger über die
Teilziele und -pliine und die Details der Planausfthrung (Wissen), Schaffi:ng der persönii-
chen, sachlichen und organisatorischen Grundlagen zur Plandurchsetzung (Können) sowie
Mitarbeitermotivation zur Planerfüllung (Wollen)l und durch die unmittelbaren Aklivitäten
der Plansausführung (vgl. Matschke 1993a" S. 47). Letaere beinhalten schließlich die Über-
nahmephase bzw. Integrationsphase. die Wer6chöpfungsphase und die Gewinnrealisations-
phase. Das akquisitionsorientierte Thema ,,Untemehmensbewerfi.rng" tritt nunmehr in den
Hintergn-rnd. Im Hinblick auf die weichen Fakloren sind im Rahmen dieser Phase insbesonde-
re die zu verzeichnenden positiven und/oder die u. U. durch einen Kulturschock heworgeru-
fenen negativen Verbundeffekte aus der Untemehmenskulturkollision zu verzeichnen. An
dieser Stelle sei aufdie umfassende Analyse dieser Situation von Olbrich (1998) hingewie-
sen.
3.5 Kontrollphase
Schließlich sollte eine jede Untemehmensakquisition mit der Kontrollphase enden. Flierbei
erfolgen u. a- der Vergleich der in die Entscheidungswertermittiungen ingehenden Daten und
entsprechende Abweichungsanalysen, aber auch die Analyse des Verhandlungsablaut'es. Zicl
der Kontrolle ist vor allem die Verbesserung zuktinltiger Planungen und Realisationen (vgl.
hierzu Matschke 1993a, S.48). Wie bereits dargeslell! ist dzu Phasenschema nicht im zeitli-
chen Sinne. sondem vielmehr alrtivitätsorientiert zu sehen. Kontrollen stehen somit zeitlich
nicht unbedingt am Ende des Akquisitionsprozcsses. Nur die Kombination von so genannten
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rverden (vgl. Gilde 1994. S. 32 t.), rvas der Wirk-ung eines untersrüüenden Symbols entsprä.
che und den Geschäftsabschluss positiv beeinflussen könnte (vgl.Burchen 1998, S. 19).
Abb. 6: Argumentationsfaktoren im Rahmen der Unlenlehmensbelverttotg
Wird im Rahmen der Verhandlungen ein Schiedsgutachter als unparteiischer Dritter angeru-
fen. um einen Ilteressenausgleich zwischen den Verhandlungsparteien zu t'inden oder zumin-
dest zu erleichtem, soll dieser den so genannten Arbitriumwert vorschlagen, welcher einen
zumutbaren Kompromiss darstellt und dabei die unterschiedlichen Interessen der Konfliktpar-
teien wahrt (vgl. hierzu Matschke 1969, S. 57). Der Arbitriumwert dari um als zumutbar zu
gelten, die Grenzen der Konzessionsbereitschaft der konfligierenden Parteien nicht verletzen
(Grundsatz der Rationalität des Handelns). Demzufolge ist durch den Gutachter der so ge-
nannte Arbitriumbereich zu bestimmen, in dem der zu ermittelnde Arbitriumwert liegen muss.
Gemäß dem Grundsalz der parteienbezogenen Angemessenheit obliegt es dem Gutachter, den
Arbitriumwert auf der Grundlage eines gewZihlten Gerechtigkeitspostulats innerhaib dieses
Einigungsbereiches zu bestimmen. Der Arbitriumwert stellt somit eine parteienabhlingige
Konfliktlösung dar, die den Vorstellungen der Verhandlungspartner hinsichtlich einer fairen
Übereinkunft am besten zu entsprechen vermag (vgl. Matschke 1979, S. 48 f., ebenda. S.
112). Wird die Differenz zwischen Preisobergrenze (Entscheidungswert des Käufers) und
Preisuntergrenze (Entscheidungswert des Verkäufers) als insgesamt verteilbarer Vorteil auf-
getäss! steht der Gutachter vor der Aulgabe, diesen angemessen zu verteilen. Dies kann
beispielsweise unter Beachtung der Regel der absolut gleichen Teilung oder der Regel der
relativ gleichen Teilung erfolgen (vgl. Matschke 1971, S. 519 L).
Schließlich endet die Verhandlungs- und Entscheidungsphase mit der nicht lormalisierbaren
Abwägung zwischen objektivem Preis und subjektivem Entscheidungswert, in welche die
individuellen Risikoneigungen des Entscheidungssubjektes infließen (vgl. Hering 1999, S.
26). Der Erwerb des ausländischen Untemehmens ist ökonomisch nicht nachteilig, wenn
dessen Entscheidungswert mindestens dem zu zahlenden Preis entspricht (vgl. Hering 1999,
S. l; siehe zur Abgrenzung zwischen Wert und Preis Engels 1962, S. 37 tl sorvie Olbrich
2000, S. 159). Mit dem Entscheidungswert rverden dem Entscheidungsträger als Ergebnis
einer investitionstheoretisch gestützten Berverfung quantitative Informationen über das zLt
erwerbende ausländische lJntemehmen zur Verfiigung gestellt. Fundierte Entscheidungen
über die Vorteilhaftigkeit eines Erwerbs des Unternehmens verlangen zusätzlich eine Analyse
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der qualitativen Aspekte. Ejne Entscheidung über die Invesrition setzt somit die Betr-achrung
quantitativer und qualitativer -\spekte voraus. Der ermittelte Entscheidungswert stellt gleich-
rvohl das wichtigste, aber nicht das alleinige ökonomische Kriterium dar. Mit Rücksjcht auf
die nicht-linanziellen Ziele des Bewemrngssubjekts ist es denkbar. dass der prisumtive Er-
rverber ein höheres Entgelt akzeptierl ais den in Anbetracht der rein fina-nziellen Aspekte
ermittelten Grenzpreis (vgi. Moxter 1983, S.75 f., Brösei 2002. S. 69).
Die Abwägung des Entscheidungsträgers ertbrdert transparente Informationsgmndlagen. Die
Unsicherheit des Bewerfungsproblems ollte in den vorangegangenen Sckitten der Enischei-
dungswenermittlung nicht informationsverringemd verdichtel sondem in voilem Umfang
aufgedecld lverden. Aufgrund der mangeinden Zrveckmäßigkeit von Unsicherheit verdichten-
den Methoden liegt die Verwendung von Unsicherheit ofTen legenden Berverhrngsmethoden
nahe. Diese Methoden schafTen die notwendige .,Transparenz hinsichtlich der subjektiv fiir
möglich gehaltenen Entscheidungskonsequenzen [.. ] [und dienen somit] in anschaulicher und
nachvollziehbarer Form" (Hering ?003, S. 260, Hervorhebungen im Originai) als Entschei-
dungsgrundlage. Finanzwirtschaftliche Erfolgskonsequenzen rverden mir diesen Methoden,
worunter die Sensitivitäts- und die fusikoanalyse fallen, transparent autgezeigt. Nunmehr
obliegt dem Entscheidungsträger die ,,nicht rational nachprüfbare Abwägung zrvischen dem
unsicheren Entscheidungswert und einem in die Bandbreite fallenden sicheren Preis'' (Henng
1999 ,  S .26 ) .
3.4 Realisationsphase
Die Realisationsphase bezeichner die Phase der Willensdurchsetzung der gewählten Hand-
Iungsmöglichkeit in der betrieblichen Praxis (vgl. nachfolgend Matschke 1993b, S. r17), so-
fern es in der Verhandlung zu eirer Einigung kommt. Es handelt es sich hier um die Phase der
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,,Feedback-Kontroilen" und ,.Feedfonvard-Kontroilen" errnöglicht unter den derzeitigen Rah-
menbedingungen kleiner und mittelgroßer Untemehmen eine sorvohl effizienre als auch effek-
tive untemehmensführung- Innerhalb der Kontrollphase können u. a. die ursprünglich erwar_
teten Zukunftsertbige und Auswirkungen der Kulturkollision mit den tatsächiich einge-
tretenen Resultaten verglichen und die dabei t'estgestellten Abweichungen analysiert rverdin.
Kontrollen können sich zudem auch auf die Einhaitung von Verlährensvorschriilen und Zu-
ständigkeiten beziehen.
4 Zusammenfassung
Vor dem Hintergrund der in den letzten Jahren zu beobachtenden veränderungen in den
Rahmenbedingungen kieiner und mittlerer unternehmen ergibt sich u. a. im Hinblick auf die
größenbedinglen Ressourcendefizite ein erheblicher Handlungsbedarf. der nicht selten in
einer vori KMU verfolgten Intemationalisierung mündet. Da sich Untemehmensakquisitionen
als eine dominierende Eintrittsstrategie in ausl2indische Mzirkte etabliert haben, wlrde rn
diesem Beitrag der Prozess der Akquisition von ausländischen Untemehmen aus Sicht kleiner
und mittlerer untemehmen analysiert. Einen wesentlichen Schwerpunkt nahmen dabei die
Ausführungen zur Bedeutung der so genarurten weichen Fakloren im Rahmen dieses prozes-
ses ein.
Obwohl im Hinblick auf das Auslandsgeschäft (nicht nur in Osteuropa) davon ausgegangen
werden kann, dass die Aneigrrung von fremdkulturellen wahmehmungs- und Erfahrungswei-
sen eine Grundvoraussetzung ftir eine erfoigreiche Marirterschließung ist, bleibt die Nutzune
der Erfolgsbeiträge, die sich aus der Beherrschung der weichen Fakloren ergeben, im Rahmen
der betriebswirtschaftlichen Literatur zur Akquisition von Untemehmen, hier insbesondere im
osteuropäischen Ausland, bisher weitgehend unbeachtet. Die wirkung der rveichen Faktoren
nihrt daher, dass sie ais symbole verwendet und wahrgenommen werden. weiche Faktoren
gelten als unterstützende symboie, die innerhalb des Akquisitionsprozesses ar den Kommu-
nikationspartner gerichtet sind und der Bekräftigung oder untersüeichung des Anliegens
dienen. Sie stellen im vergleich zu den Initiativen von Politik und wirtschaft zur Belebung
der Geschäfte in osteuropa eine Ergänzung der Mögiichkeiten dar, indem sie direkt an den
Geschäftspartner gerichtet sind. Dies dürfte die Aussichten aufeinen konkreten erfolgreichen
Geschäftsabschluss deutlich erhöhen. Eine wesenrliche Bedeurung der weichen Fakroren im
Akquisitionsprozess ist in der Such- und Beurteilungsphase, der Realisationsphase sowie
hauptsächlich in der Verhandlungs- und Entscheidungsphase zu vermuten.
Konl<rete Bezüge aufden Akquisitionsprozess und die Entscheidungssituation, welche zudem
dem Anspruch gerecht rverden, empirisch abgesichert zu sein, konaten im vorliegenden Bei-
trag keine Berücksichtigung finden. Vielmehr sollte exemplarisch gezeigt werden, dass die
insbesondere im Auslandsgeschäft wiikenden r.veichen Faktoren aJs wichtige Erfolgslaktoren
anzusehen sind. Dieser Beitrag ist als erster Schritt zu verstehen, welchem sich eine empiri-
sche Fundierung Lrnd eine Verifizien-rng der vorgestellten Überlegungen anzuschließen haben.
Der hieraus erwachsende Forschungsbedarf wird eine Verbindung zwischen der Betriebswirt-
schaftslehre der I(MU, der an Bedeutung gewinnenden interkulhrellen Wirtschaftskommuni-
kation und der wirtschafusoziologie herstellen, woraus ergiebige gegenseitige Befruchfungen
zu erwarten sind.
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Kooperation von deutschen und osteuropäischen I(l\{U - Entrvicklung von Synergiepo-
tent ia- len durch interkul turel les Lernen
Kerstin Pe:oldt
Lusümnletuassung
Die Öffnung Osteuropas motiviefi in wach-
sendem N{aße kleine und mittlere Unter-
nehmen zu einem internationalen Engage-
ment in diesen neuen Märicen. Die Koope-
ration mit einem rechtlich und winschaft-
lich selbstständigem osteuropäischen KMU
zählt derzeit zu der Erfolg versprechends-
ten Form beim Eintritt und der Bearbeitung
von Transforäationsmürk1en. Kooperative
Markterschließrurgsformen können durch
die Schaffung von Synergien zu ciner
Steigerung der Wettbewerbsfiihigkeit bei-
der Partner führen. Der vorliegende Beitrag
zeigt zuerst die Notwendigkeit der Koope-
ration von deutschen und osteuropäischen
KMU unter den spezifischen Bedingungen
von Transformationsmärklen. Anschlie-
ßend wird ein Konzept des interkulturellen
Lemens bei intemationaler Kooperation
entwickelt, welches die Entstehung von
Svnersien beftirdert.
LusanlrnenJassunS
Um mit einem kleiren oder mittleren Un-
temehmen - angesichts der sich erheblich
veränderten Rahmenbedingungen - lang-
fristig nachhaitige Gewime zu erwirtschat--
ten und dessen dauerhafte Existenz zu
sichem, müssen unter Umständen lnterna-
tionalisierungsstrategien verfolgt werden.
Im Hinblick auf das osteuropäische Aus-
land kommen u. a. neben dem Expon und
den zwischenbetrieblichen Kooperationen
insbesondere Untemehmensakquisitionen
in Betracht. Vor diesem Hintergmnd wird
im Beitrag das Problemfeld der Benick-
sichtigung weicher Fakloren bei der Unter-
nehmensakquisition in Osteuropa aus Sicht
der kleinen und mittleren Unternehmen
strukfuriert und ein Ansatz zur Problemlö-
sung geliefert.
Abstract
The opening of Eastem Europe motivated
smail and medium-sized enterprises to an
increas-ing degree for engagement in these
new markets. The co-operation with legal
and economic autonomous east European
SNIEs presently ranks as the most promi-
sing tbrm of entree and adaptation of
transtbrmation markcts. Co-operative
Forms of opening up of new markets could
lead to an increase in the competitive
position ofthe two partners by adopting a
policy of synergy. The present article
shows at first the necessilv ofco-operation
between German and east European SVIEs
under specific conditions of transformation
markets. Subsequently there wiil be a
concept of intercultural leaming in the
development of international co-operation,
promoting the lormation of synergies.
Absfi'act
Attaining steady long-term profits in a
smail or medium-sized enterprise against
the vastly altered background oftoday may
well mean that intemationalisation strate-
gies must be pursued. If the mind tums to
countries further east in Europe, the
question arises not only of export and
shared projects but of possible take-over.
The article takes this as its frame of refe-
rence and addresses the issues surrounding
the soft factors, offering an approach to
their resolution.
Die Akquisition von Unternehmen in Osteuropa und die Bedeutung der weichen tr'akto-
ren
Gerrit Brösel, Heiko Burchert
Zusan men fa ssuttgen tnd Abs trac t s
Governance-Strukturen von Ki\IU-Netzwerken und der Einfluss von Vertrauen
Ein vergle ichender Bl ick aufDeutschland und Russland
Friederike I,lielter, Teentul Kautonen,,llerander Chepurenko. Eleno Maiieva
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Zttsantnten,hssung
Dieser Beitrag untersucht den Einfluss von
Verfauen auf die Govemance-Strul<furen
von KMU-Netzrverken im Kontext einer
ennvickelten Marktwirtschaft (Deutsch-
land) und eines Translormationslandes
(Russland) mit der zentralen Hypothese,
dass die institutionellen Rahmenbedingun-
gen in diesem Kontext eins bedeutende
Rolle spielen. Insgesamt können die empi-
rischen Ergebnisse die in der wissenschaft-
lichen Diskussion häufig geäußerten These
von Markhvirtschaften ais .,high-trust" und
Transformarionsländem als ,,low-trust''
Milieus nicht bestätigen. Vielmehr spieien
die verschiedenen Vertrauensarten - per-
sönliches. kollektives und institutionelles
Verrrauen - unterschiedliche Roilen in
verschiedenen sektoralen und,/oder regiona-
len Umfelder, rvelche in beiden untersuch-
ten Ländem zu identifizieren sind.
,-Ibstract
This article focuses on the impacr of trust
on the governance structures of SME
nefworks in a mature market economv
(Cerman-v) end in a tmnsition counrrv
tRussia) .  fhe cenLral  hvpothesis urrr r . ,
an rmportant roie for the institutional
äamework in this context. The results of
the empirical study do not confirm the
thesis often lound in the literature, rhat
market economies can be classified as
"high-trust" and rransformatron countries
as "lolv-trust" countries. The re-sults indi-
cate that different types of rrust - personal,
collective and institutional - take on dif-
ferent roles according to the sectoral and,/or
regional environment, which can be identi-
fied in both countries.
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Kooperation von deutschen und osteuropäischen I(l\{U - Entrvicklung von Synergiepo-
tent ia- len durch interkul turel les Lernen
Kerstin Pe:oldt
Lusümnletuassung
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Svnersien beftirdert.
LusanlrnenJassunS
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veränderten Rahmenbedingungen - lang-
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Abstract
The opening of Eastem Europe motivated
smail and medium-sized enterprises to an
increas-ing degree for engagement in these
new markets. The co-operation with legal
and economic autonomous east European
SNIEs presently ranks as the most promi-
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Absfi'act
Attaining steady long-term profits in a
smail or medium-sized enterprise against
the vastly altered background oftoday may
well mean that intemationalisation strate-
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countries further east in Europe, the
question arises not only of export and
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The article takes this as its frame of refe-
rence and addresses the issues surrounding
the soft factors, offering an approach to
their resolution.
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